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Sehr geehrte Anlegerinnen, sehr geehrte Anleger,

der vorliegende Jahresbericht informiert Sie umfassend tber die Entwicklung Ihres Fonds BW Zielfonds 2025 fur den Zeitraum vom
1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020.

Dominierten Anfang 2020 zundchst noch vorwiegend zuversichtliche Aussichten das Umfeld an den Kapitalmarkten, kam es Ende
Februar zu einem jéghen Stimmungsumschwung, als die Bedrohung der globalen Wirtschaftsentwicklung durch die Corona-Pandemie als
solche von den Marktteilnehmern wahrgenommen und eingepreist wurde. Die einschneidenden Lockdown-MaBnahmen und der damit
verbundene Stillstand der Wirtschaft tribten die weltweiten Konjunkturperspektiven in der Folge massiv ein. Die BIP-Daten der USA
und Deutschlands fur das zweite Quartal 2020 dokumentierten den dramatischen Einbruch der Wirtschaftsleistung, wobei im dritten
Quartal die aufkeimende Zuversicht auf eine Besserung der Lage bereits erkennbar wurde. Insbesondere Nachrichten tber die Entwicklung
mehrerer Corona-Impfstoffe befligelten die Hoffnungen mit Blick auf die Konjunkturperspektiven fur das Jahr 2021.

Unterstltzend wirkten zudem die als Reaktion auf die gestiegenen Konjunkturrisiken aufgelegten Hilfspakete der Notenbanken. Die EZB
stockte im Verlauf der Pandemie ihr PEPP-Anleihekaufprogramm auf 1,85 Billionen Euro auf. Auch die US-Notenbank kauft mittlerweile
direkt Unternehmensanleihen und senkte die Leitzinsen massiv. Zudem verkindete sie im August eine tberraschende Umorientierung
hinsichtlich ihrer bisherigen geldpolitischen Strategie, welche bei einer Inflationsmarke von 2 Prozent diese flexibler definiert. Ende
Dezember rentierten 10-jahrige deutsche Bundesanleihen bei minus 0,6 Prozent, laufzeitgleiche US-Treasuries bei plus 0,9 Prozent und
damit auf signifikant niedrigerem Niveau als zu Beginn des Berichtszeitraums.

Die Aktienmarkte reagierten auf die Pandemie und die sich abzeichnende Vollbremsung der Weltwirtschaft mit signifikanten Kurseinbri-
chen. Doch die umfangreichen StitzungsmaBnahmen vieler Staaten sowie der groB3en Zentralbanken verhalfen den Markten Uberraschend
schnell zu einer deutlichen Erholung. In den letzten Wochen des Jahres sorgten der Start der Corona-Impfungen sowie optimistische
Einschatzungen fur das Jahr 2021 trotz einer sich wieder verscharfenden Pandemie-Situation bei Aktienindizes in den USA und in
Deutschland sogar fiir neue Rekordstande.

Auskunft Uber die Wertentwicklung und die Anlagestrategie lhres Fonds erhalten Sie im Tatigkeitsbericht. Gerne nehmen wir die
Gelegenheit zum Anlass, um Ihnen fur das uns entgegengebrachte Vertrauen zu danken.

Ferner mochten wir Sie darauf hinweisen, dass Anderungen der Vertragsbedingungen des Sondervermégens sowie sonstige Informationen
an die Anteilinhaber im Internet unter www.deka.de bekannt gemacht werden. Dartiber hinaus finden Sie dort ein weitergehendes
Informations-Angebot rund um das Thema , Investmentfonds” sowie monatlich aktuelle Zahlen und Fakten zu Ihren Fonds.

Mit freundlichen GrtBen

Deka Vermdgensmanagement GmbH
Die Geschaftsfihrung

N Vopho it Df) e Gy

Dirk Degenhardt (Vorsitzender) Dirk Heuser Thomas Ketter Thomas Schneider



Inhalt.

Entwicklung der Kapitalmarkte 5
Tatigkeitsbericht 8
Vermogensubersicht zum 31. Dezember 2020 11
Vermogensaufstellung zum 31. Dezember 2020 12
Anhang 16
Vermerk des unabhdngigen Abschlussprifers 21
Besteuerung der Ertrage 23
lhre Partner in der Sparkassen-Finanzgruppe 28

Der Erwerb von Anteilen darf nur auf der Grundlage des aktuellen Verkaufsprospektes, dem der letzte Jahresbericht und
gegebenenfalls der letzte Halbjahresbericht beigefiigt sind, erfolgen.



Entwicklung der Kapitalmarkte.

Kapitalmarkte im Bann der Pandemie

Zu Beginn des Jahres 2020 noch als harmlos eingeschatzt,
resultierten aus der raschen Ausbreitung des Corona-Virus Gber
weite Strecken des Berichtszeitraums extreme Belastungen fur
die weltweiten Volkswirtschaften und Markte. Kein Ereignis in
der modernen Wirtschaftsgeschichte hat zu Friedenszeiten den
Konjunkturausblick fir die gesamte Weltwirtschaft in so kurzer
Zeit derart gedreht. Wenn auch die weit reichenden Unterstit-
zungsmaBnahmen der Zentralbanken und Regierungen in aller
Welt die Lage an den Markten zeitweise beruhigen konnte, so
bleibt COVID-19 angesichts der Gefahr wiederholter Infektions-
wellen ein Unsicherheitsfaktor. Erst mit der im Dezember 2020
begonnenen Impfung weiter Bevolkerungsteile kénnte sich eine
Normalisierung am Horizont abzeichnen.

Nominaler Notenbankzins
Euroland (EZB) vs. USA (Fed)
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Dabei war die Weltwirtschaft Ende 2019 auf dem besten Weg
sich von den stetigen geopolitischen Stérungen ein Stiick weit
freizumachen, insbesondere als die Zeichen im Handelskonflikt
zwischen den USA und China im Januar 2020 auf Entspannung
hindeuteten. US-Prasident Trump hatte im Vorfeld wiederholt
negativ Uberrascht, u.a. mit der Implementierung von Strafzoéllen.
Die anfanglich freundliche Entwicklung der Borsen war primar
der expansiven Geldpolitik der Notenbanken geschuldet — mit
den USA als Taktgeber. Die Zentralbanken setzten auf eine
geldpolitische Lockerung und griffen mehrfach marktstimulierend
ein.

Im Marz 2020 veranlasste der Corona-Einbruch die US-
amerikanische Notenbank (Fed) zu zwei drastischen Zinssen-
kungen im Rahmen auBerplanméaBiger Notenbanksitzungen, um
die ins Straucheln geratenen Finanzmarkte zu stabilisieren. Damit
ergab sich eine Zinsbandbreite von 0,00 Prozent bis 0,25 Prozent.

Zusatzlich wurde ein bisher in diesem Ausmal beispielloses Hilfs-
paket angekindigt, zu dem unbegrenzte direkte Anleihekaufe

zur Stutzung der Konjunktur sowie mehrere Kreditprogramme

fur Unternehmen und Kommunen zéhlten. Im Dezember schloss
sich ein zweites Hilfspaket mit einem Volumen von 920 Milliarden
US-Dollar an. Die Fed gab zudem Ende August eine neue strategi-
sche Positionierung bekannt: Zukunftig soll die durchschnittliche
Inflationsrate Uber eine nicht ndher definierte Periode bei 2,0 Pro-
zent liegen. Mit diesem sogenannten Average Inflation Targeting
erhoffen sich die Notenbanker, dass die Inflationserwartungen

der privaten Haushalte und der Unternehmen ansteigen und sich
hierdurch indirekt die gewiinschte Inflationsentwicklung einstellt.

Der US-Arbeitsmarkt erlebte in diesem Jahr einen dramatischen
Einbruch. Zwischen Marz und Ende Mai haben in den USA Uber
40 Millionen Menschen mindestens zeitweise ihren Job verloren —
so viele wie nie zuvor in einer so kurzen Periode. In den Folgemo-
naten verzeichnete der Arbeitsmarkt zwar wieder einen teilweise
deutlichen Stellenaufbau, doch liegen die Vorkrisenniveaus noch
in weiter Ferne. Die Arbeitslosenquote, die in der Spitze auf 14,7
Prozent stieg, lag Ende November 2020 bei 6,7 Prozent.

Der ldngste Aufschwung in der US-Historie ging mit der Pan-
demie abrupt zu Ende. Nach einem bereits schwachen ersten
Quartal 2020 erlebte die Wirtschaft in den USA im weiteren
Jahresverlauf eine regelrechte Berg- und Talfahrt. So verzeichnete
das US-Bruttoinlandsprodukt (BIP) im zweiten Vierteljahr einen
unvergleichlichen Einbruch von saisonbereinigt und hochgerech-
net auf das Jahr 31,4 Prozent gegenlber dem Vorquartal bzw.
9,0 Prozent gegentiber dem Vorjahresquartal. Zwar erholte sich
das BIP im dritten Quartal ebenso deutlich um plus 33,4 Prozent
gegenlber dem Vorquartal, gleichwohl reichte dieser Anstieg
nicht aus, um das Pra-Corona-Niveau wieder zu erreichen.

Im Euro-Wahrungsgebiet riickte die Zinswende durch die Corona-
Pandemie in noch weitere Ferne. Die Europaische Zentralbank
(EZB) beliel3 den Leitzins auf dem Rekordtief von 0,00 Prozent.
Zudem startete die EZB bereits im Jahr 2019 mit einer Neuauflage
von Wertpapierkdufen, um Konjunktur und Inflation zusatzlich
zu beleben. Mit der wachsenden Erkenntnis, welche Bedrohung
fur die Lander von einer Ausbreitung des Corona-Virus ausgeht,
stemmten sich die Euro-Wahrungshiter mit einem ganzen Bindel
an MaBBnahmen ab Mérz 2020 gegen die wirtschaftlichen Folgen.
Hierzu gehorte auch ein Anleihekaufprogramm von zunachst 750
Mrd. Euro, welches im Juni und Dezember schrittweise auf 1.850
Mrd. Euro erweitert wurde und bis Ende Marz 2022 laufen soll.

Im ersten Quartal 2020 fuhrten die wirtschaftlichen Auswir-
kungen der Corona-Krise im Euro-Wahrungsgebiet zu einem
BIP-Rlickgang um 3,7 Prozent gegentiber dem Vorquartal. Im
zweiten Vierteljahr hinterlie die Pandemie in der Wirtschaft des
Euroraums tiefe Spuren, im Durchschnitt brach das Bruttoinlands-
produkt der Mitgliedstaaten der Wéhrungsunion um 11,8 Prozent
im Vergleich zum Vorquartal ein. Analog zur Entwicklung in den
USA konnte das Euroland-BIP im dritten Quartal ebenfalls deutlich
zulegen und stieg signifikant um 12,5 Prozent im Vergleich zum
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Vorquartal an. Seit Oktober tribte sich die Stimmung jedoch
wieder ein, was in Deutschland auch am ifo Geschaftsklima
abzulesen war. Dieses sank im Oktober zum ersten Mal nach
fanf Anstiegen in Folge wieder, nachdem steigende Infekti-
onszahlen in Europa erneute Lockdown-MaBBnahmen in den
Mitgliedsstaaten wahrscheinlicher werden lieBen. Ab November
wurden die Einschrankungen nach und nach verscharft, da die
Infektionszahlen in die Hohe schnellten. Belastungen fur die
Konjunktur sind damit unausweichlich. Die Hoffnung richtet
sich auf die moglichst rasche Immunitat eines Grofteils der
Weltbevolkerung, nachdem im Dezember in den meisten Landern
die Impfkampagnen angelaufen sind.

Die Corona-Pandemie Uberschattete auch wichtige politische
Themen wie etwa die US-Prasidentschaftswahlen Anfang No-
vember sowie die finalen Brexit-Verhandlungen. Die Gesprache
zwischen der EU und GroBbritannien verliefen Uber den ge-
samten Berichtszeitraum hinweg zah. Kurz vor Jahresende und
damit unmittelbar vor Ablauf der Frist, die einen ungeregelten
Brexit bedeutet hatte, fand jedoch eine Einigung statt und ein
Handelsabkommen konnte auf den Weg gebracht werden. In den
USA war trotz anderslautender AuBerungen des Amtsinhabers
Donald Trump schon mehrere Tage nach der Wahl klar, dass der
demokratische Kandidat Joe Biden der ndchste Prasident werden
durfte. An den Finanzmaérkten wurde nach einer kurzen Phase
der Unsicherheit vor der Wahl deren Ausgang ohne wesentliche
Schwankungen verarbeitet.

Aktienmarkte erleben Corona-Einbruch und
neue Hochststande

Die Aktienmarkte prasentierten sich zum Auftakt des Berichts-
jahres zunachst bemerkenswert resistent gegentber externen
Belastungsfaktoren wie etwa dem Handelskonflikt zwischen
den USA und China. Auch die zuriickhaltende Einschatzung
der Marktbeobachter hinsichtlich der Ertragsperspektiven der
Unternehmen nach Jahren stattlicher Zuwachse und im Hinblick
auf den weit fortgeschrittenen konjunkturellen Zyklus konnte
den Optimismus an den Borsen nicht démpfen, ehe die globale
Ausbreitung des Corona-Virus ab Mitte Februar 2020 eine drama-
tische Abwartsspirale in Gang setzte. Die Volatilitat schnellte auf
Rekordlevel und Panikverkdufe in nahezu samtlichen Assetklassen
waren zu beobachten. Ab Ende Marz fiihrte das rasche und ent-
schlossene Handeln von Regierungen und Notenbanken dann zu
einer Uberraschend schnellen Erholungsbewegung, die bis in den
September hinein andauerte, je nach Land allerdings unterschied-
lich stark ausgepragt war. Die gegen Ende des Berichtszeitraums
erneut signifikant steigenden Corona-Infektionszahlen vor allem
in den USA und Europa sorgten dann fir neuerliche Bremsspuren
an den globalen Borsen, ehe die Nachrichten Uber erste erprobte
Impfstoffe im November die Aktienkurse merklich befligelten.
Flankiert von Impfstart und der Last-minute-Brexit-Einigung im
Dezember erklommen einige Bérsenbarometern sogar Rekordin-
dexstdnde zum Jahresausklang und auch das Gros der globalen
Aktienmarkte beendete das Berichtsjahr auf positivem Terrain.

Der MSCI World Index (in US-Dollar) verzeichnete per saldo ein
Plus von 14,1 Prozent. Der marktbreite US-Index S&P 500 zeigt
mit plus 16,3 Prozent eine noch deutlichere Wertsteigerung,
wahrend der Dow Jones Industrial Average plus 7,3 Prozent
zulegte. Im Dow Jones lag der Technologiekonzern Apple an
der Spitze, dessen Aktienkurs sich im Berichtszeitraum um 80,8
Prozent verbesserte. Dahinter folgten mit einigem Abstand
Microsoft (plus 41,0 Prozent) und der Sportartikelhersteller Nike
(plus 39,6 Prozent). Die rote Laterne sicherte sich am anderen
Ende der krisengebeutelte Flugzeughersteller Boeing (minus
34,3 Prozent), gefolgt von der Apothekenkette Walgreens Boots
Alliance (minus 32,4 Prozent) und dem Olkonzern Chevron
(minus 29,9 Prozent). In Europa ging der EURO STOXX 50 im
Betrachtungszeitraum mit einem Minus von 5,1 Prozent Uber
die Ziellinie, wahrend der DAX nach einer Jahresendrally ein Plus
von 3,6 Prozent verbuchte. Gemessen am STOXX Europe 600
endeten auf Sicht von zwdlf Monaten die Branchen Technologie
(plus 13,9 Prozent), Konsumgtiter & Dienstleistungen (plus 11,1
Prozent) sowie Einzelhandel (plus 9,4 Prozent) am deutlichsten im
positiven Bereich. Zu den gréBten Verlierern zahlten die Sektoren
Energie (minus 25,3 Prozent), Banken (minus 24,5 Prozent) und
Telekommunikation (minus 16,1 Prozent).

Weltborsen im Vergleich
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Auch die japanische Borse litt unter den durch die Pandemie
bedingten Einschrankungen in Japan zu Beginn des Jahres.
Trotz eines umfassenden Konjunkturpakets zur Abfederung der
Corona-Pandemie brach die japanische Wirtschaft im zweiten
Quartal so stark ein wie nie zuvor. Im Anschluss setzte jedoch
eine merkliche Erholung ein. Auf Jahressicht verzeichnete der
Nikkei 225 ein Plus von 16,0 Prozent.

Aktien aus Schwellenldndern (Emerging Markets) litten im
Marz zunachst auBerordentlich unter der Risikoaversion an den



Finanzmarkten. Infolge des deutlichen Riickgangs der Olnach-
frage brachen die Olpreise ein, was fir viele Olproduzenten zu
einer massiven Belastung von Leistungsbilanzen, &ffentlichen
Haushalten und Wirtschaftswachstum fihrte. Der internationale
Reiseverkehr wird sich wohl erst nach der Durchimpfung gro-
Ber Bevolkerungsteile normalisieren, womit zundchst fir viele
Schwellenlander der Tourismus als zweite wichtige Quelle fur
Deviseneinnahmen weitgehend versiegte. Gemessen am MSCI
Emerging Markets kam es zu einem Kursrutsch zu Jahresbeginn,
bis Ende des Berichtszeitraums setzte jedoch wieder eine dyna-
mische Erholung ein. Unter dem Strich registrierten Werte aus
Schwellenlandern im Stichtagsvergleich ein Plus von 15,8 Prozent
(auf US-Dollar-Basis).

Notenbanken als Krisenhelfer

Die Rendite 10-jdhriger deutscher Bundesanleihen bewegte sich
in der gesamten Berichtsperiode im negativen Bereich. Zundchst
stieg die Verzinsung bis auf minus 0,2 Prozent im Januar 2020
an, obgleich Stoérfaktoren wie die konfrontative US-Handelspolitik
zwischenzeitlich die Nachfrage nach qualitativ hochwertigen
Papieren ankurbelten. Im Marz verursachte die Corona-Krise und
die damit verbundene Verunsicherung der Anleger einen mas-
siven Rickgang der Rendite auf anndhernd minus 0,9 Prozent,
bevor sie sich zum Stichtag bei minus 0,6 Prozent einpendelte.
Gemessen am eb.rexx Government Germany Overall verbuchten
deutsche Staatsanleihen damit auf Jahressicht ein Plus von 1,8
Prozent. Angesichts der von der EZB ergriffenen MaBnahmen
zur Einddmmung der Corona-Folgen ist mit einem Ende der
Niedrigzinsphase auf absehbare Zeit nicht zu rechnen.

Rendite 10-jahriger Staatsanleihen
USA vs. Euroland
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Die Verzinsung 10-jahriger US-Staatsanleihen markierte im Januar
2020 einen Hochpunkt bei 1,9 Prozent. Die Rendite ermaBigte
sich ab Februar deutlich durch das Corona-Szenario und die
hierdurch ausgel6sten Zinssenkungen der Fed auf rund 0,5 Pro-
zent Anfang August. Ende Dezember 2020 rentierten 10-jahrige
US-Treasuries bei plus 0,9 Prozent.

Am Devisenmarkt pendelte der Wechselkurs des Euro bis zum

Beginn der allgemeinen Corona-Verunsicherung in einer relativ
engen Bandbreite. Nach einer Talfahrt auf unter 1,07 US-Dollar
im Marz 2020 verteuerte sich der Euro spirbar gegentiber dem
US-Dollar auf zuletzt 1,22 US-Dollar.

Die Rohstoffmarkte zeigten sich unter dem Pandemie-Einfluss
uneinheitlich. Gold verzeichnete im Verlauf des Berichtszeitraums
einen kraftigen Anstieg und Uberschritt im August die Marke
von 2.000 US-Dollar. Danach notierte die Feinunze wieder etwas
niedriger und beendete das Jahr bei 1.898 US-Dollar. Unter einem
regelrechten Preisverfall litt zwischenzeitlich ein anderer Rohstoff.
So verbilligte sich Rohol der Sorte Brent im April auf unter 20
US-Dollar pro Barrel. Zuletzt lag der Preis bei 51,8 US-Dollar und
damit wieder deutlich naher an dem Wert von Uber 60 US-Dollar
zu Beginn des Berichtszeitraums.

Zur Auswirkung der Corona-Pandemie

Seit Anfang 2020 hat das Corona-Virus enorme Schaden an
Konjunktur und Méarkten verursacht. Die von einer Vielzahl von
Regierungen verhangten Lockdowns und die damit verbundenen
Einschrankungen in der Bewegungsfreiheit der Burger sowie
wirtschaftlicher Aktivitaten fihrten zu zwischenzeitlich enor-
men negativen Einflissen an den Kapitalmarkten und bei den
Konjunkturindikatoren.

Bedingt durch die urspringlich von China ausgehende Unterbre-
chung der Lieferketten stockte die Produktion des Guterangebots
und aufgrund der Ausgangsbeschréankungen wurde die Konsum-
nachfrage hart ausgebremst. Die daraus resultierende Rezession
war schlagartig und rasant wie nie zuvor Uber die Volkswirtschaf-
ten hereingebrochen, der wirtschaftliche Einbruch befiel fast
zeitgleich alle Regionen auf der Welt.

Einzigartig ist in diesem Zusammenhang die Reaktion der Re-
gierungen und Notenbanken auf die 6konomische Talfahrt, die
in Schnelligkeit und inhaltlicher Uberzeugung ebenfalls ohne
Beispiel ist. Finanzpolitische Hilfspakete und ein geldpolitischer
Lockerungskurs in auBerordentlichen Volumina sind auf den
Weg gebracht worden. Die Finanzmarkte haben daraufhin
zwar den ersten Schock Uberwunden und konnten im Ergebnis
Luft holen, die beflrchtete und seit Oktober laufende zweite
Welle der Pandemie verscharfte jedoch neuerlich das Dilemma
zwischen wirtschaftlichen Interessen und Infektionsentwicklung
abzuwdgen. Das Marktgeschehen dirfte daher weiterhin von
erhohten Schwankungen begleitet werden, bis die Pandemie in
weiten Teilen der Welt Gberwunden ist.



Jahresbericht 01.01.2020 bis 31.12.2020

BW Zielfonds 2025
Tatigkeitsbericht.

Das Anlageziel des Investmentfonds BW Zielfonds 2025 ist der
mittel- bis langfristige Kapitalzuwachs durch ein breit gestreutes
Anlageportfolio sowie eine positive Entwicklung der Kurse der im
Sondervermdgen enthaltenen Vermogenswerte. Der Fonds endet
am 31. Dezember 2025.

Dem Fonds liegt ein aktiver Investmentansatz zugrunde. Der
Investmentprozess basiert auf einer fundamental orientierten
Kapitalmarkteinschatzung. Dabei werden die volkswirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen bewertet. Weitere Auswahlkriterien
(z.B. Bewertung, Liquiditat, Gewinne, Sentiment) flieBen in die
Chance-Risiko-Analyse ein. Auch sind die Auswahlkriterien wie
bspw. Bonitat, Regionen und Sektoren bei der Portfoliokon-
struktion maBgebend. Danach werden die erfolgversprechenden
Zielfonds ausgewahlt. Bei der Investition in die Zielfonds orientiert
sich das Fondsmanagement hinsichtlich der Auswahl und Ge-
wichtung an einem Musterportfolio. Dabei wird der Anlagebetrag
auf die zulassigen Anlageklassen verteilt. Je nach Einschatzung
der Entwicklungschancen einzelner Anlageklassen weicht das
Management bei der Verteilung des Anlagebetrages auf die
Anlageklassen von der Gewichtung des Musterportfolios ab.

Im Rahmen des Investmentansatzes wird auf die Nutzung eines
Referenzwertes (Index) verzichtet, da die Fondsallokation nicht
mit einem Index vergleichbar ist.

Im Rahmen eines vorgegebenen Umschichtungspfades erfolgt
eine fortlaufende Anpassung der Fondszusammensetzung von
anfangs hauptsachlich chancenorientierten Anlagen in Aktien und
Alternative Investments hin zu wertstabileren Anlagen in Renten,
Geldmarkt und Liquiditat bis gegen Ende der Laufzeit. Der Fonds
erwirbt Anteile an anderen in- und auslandischen Investment-
fonds. Es handelt sich dabei um Fonds des DekaBank-Konzerns
und Fonds anderer Kapitalanlagegesellschaften.

Leichtes Plus

Der BW Zielfonds 2025 bewegte sich im Berichtszeitraum in
einem sehr volatilen Marktumfeld. Wahrend vor Beginn der
Corona-Krise ein relativ stabiles Marktgeschehen zu beobachten
war, anderte sich mit der Ausbreitung der Pandemie und den
damit einhergehenden Beschrankungen ab Februar die Lage an
den Kapitalmarkten grundlegend. Séamtliche Assetklassen un-
terlagen einer deutlich erhoéhten Risikoaversion. Die dynamische
Ausbreitung von COVID-19 schlug sich dabei vor allem an den
Aktienmarkten sowie risikoreicheren Rentensegmenten in einer
jahen Abwartsbewegung nieder, welche Mitte Marz einen vorldu-
figen Tiefstand erreichte. Konzertierte StitzungsmaBnahmen der
Notenbanken und staatliche Konjunkturpakete von historischem
Ausmal sorgten dann fir eine dynamische Gegenbewegung. Ab
dem Herbst stiegen in Europa und Nordamerika die Infektions-
zahlen erneut dramatisch, doch Gberwog an den Markten die
Hoffnung auf die Wirksamkeit der ersten entwickelten Impfstoffe.

Wichtige Kennzahlen
BW Zielfonds 2025

Performance* 1 Jahr 3 Jahre p.a. 5 Jahre p.a.
0,3% 1,1% 2,1%

Gesamtkostenquote 2,01%
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* Berechnung nach BVI-Methode, die bisherige Wertentwicklung ist kein
verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung.

Ubersicht der Anlagegeschéfte im Berichtszeitraum

BW Zielfonds 2025

Wertpapier-Kaufe in Euro
Renten 0
Rentenartige Wertpapiere und Rentenfonds 6.613.888
Aktien 0
Aktienartige Wertpapiere und Aktienfonds 1.323.006
Sonstige Wertpapiere und Fonds 78.902
Gesamt 8.015.796
Wertpapier-Verkaufe in Euro
Renten 0
Rentenartige Wertpapiere und Rentenfonds 6.286.998
Aktien 0
Aktienartige Wertpapiere und Aktienfonds 2.312.791
Sonstige Wertpapiere und Fonds 144.382
Gesamt 8.744.171




BW Zielfonds 2025

Im Rahmen des oben beschriebenen Umschichtungskonzeptes
passte das Fondsmanagement die Portfoliostruktur an. Insbeson-
dere in der ersten Jahreshalfte wurde der Aktieninvestitionsgrad
angesichts der Marktkorrektur spirbar verringert. Zum Ende des
Berichtsjahres war der Fonds zu 99,2 Prozent des Fondsvermdgens
in Wertpapieren (inkl. Geldmarktfonds) investiert. Dabei entfielen
zuletzt 81,2 Prozent auf Rentenfonds, womit sich der Anteil

im Stichtagsvergleich deutlich erhéht hat. Die Engagements
erstreckten sich auf Zielfonds mit unterschiedlichen thematischen
und regionalen Schwerpunkten wie Staatsanleihen aus Euro-
land, Schwellenlandertitel, Covered Bonds, Unternehmens- und
Wandelanleihen.

Der Anteil an Aktienfonds reduzierte sich im Berichtszeitraum
merklich auf 14,1 Prozent. Die Anlagen wiesen weiterhin eine
hohe Diversifikation tUber zahlreiche Lander und Regionen rund
um den Globus auf, wobei ein Fokus auf Europa und Nordamerika
lag. Daneben wurden u.a. Positionen im Segment Schwellen-
lander sowie Aktienfonds mit Schwerpunkt auf Branchen und
Spezialthemen im Portfolio gehalten.

Ein gemischter Wertpapierfonds und ein Geldmarktfonds runden
die Struktur ab.

In der Berichtsperiode vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember
2020 verzeichnete der BW Zielfonds 2025 einen Wertzuwachs
um 0,3 Prozent.

Im Folgenden werden wesentliche Risiken und wirtschaftliche
Unsicherheiten erlautert:

Die Vermdgensgegenstande, in die die Gesellschaft fir Rechnung
des Fonds investiert, sind Risiken ausgesetzt. So kébnnen Wertver-
luste auftreten, indem der Marktwert der Vermégensgegenstande
fallt oder Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab,
die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie
den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den
jeweiligen Landern beeinflusst wird (Marktrisiken).

Die Risiken von Investmentanteilen, die fir einen Fonds erworben
werden (so genannte ,Zielfonds”), stehen in engem Zusam-
menhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds enthaltenen
Vermogensgegenstdande und der verfolgten Anlagestrategien.
Das Engagement in Investmentanteilen ist somit marktablichen
und spezifischen Risiken unterworfen. Da die Manager der
einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig handeln, kann

es vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche Engagements
tatigen.

Dieses Sondervermdgen enthdlt Anteile an anderen Fonds, die
in Aktien und Renten investieren. Insofern unterliegt der Fonds
mittelbar spezifischen Risiken wie dem Zinsanderungs- und
Adressenausfallrisiko sowie Aktienkursrisiken.

VerauBerungsergebnisse im Berichtszeitraum
BW Zielfonds 2025

Realisierte Gewinne aus in Euro
Renten und Zertifikate 0,00
Aktien 0,00
Zielfonds und Investmentvermogen 313.412,89
Optionen 0,00
Futures 0,00
Swaps 0,00
Metallen und Rohstoffen 0,00
Devisentermingeschéften 0,00
Devisenkassageschaften 0,00
sonstigen Wertpapieren 0,00
Summe 313.412,89
Realisierte Verluste aus in Euro
Renten und Zertifikate 0,00
Aktien 0,00
Zielfonds und Investmentvermdgen -205.030,09
Optionen 0,00
Futures 0,00
Swaps 0,00
Metallen und Rohstoffen 0,00
Devisentermingeschaften 0,00
Devisenkassageschaften -5.083,56
sonstigen Wertpapieren 0,00
S_umme -210.113,65
Fondsstruktur

BW Zielfonds 2025

cDE

A Rentenfonds 81,2%
B Aktienfonds 14,1%
C Gemischte Wertpapierfonds 0,8%
D Geldmarktfonds 3,1%
E Barreserve, Sonstiges 0,8%

Geringfuigige Abweichungen zur Vermoégensaufstellung des Berichts resultieren
aus der Zuordnung von Zins- und Dividendenanspriichen zu den jeweiligen

Wertpapieren sowie aus rundungsbedingten Differenzen.




BW Zielfonds 2025

Vermdgenswerte des Fonds kénnen in einer anderen Wahrung
als der Fondswahrung angelegt sein. Der Fonds erhalt die Ertrage,
Ruckzahlungen und Erldse aus solchen Anlagen in der anderen
Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegentber der Fonds-
wahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und somit
auch der Wert des Fondsvermogens.

Die VerauBerbarkeit von Vermogenswerten kann potenziell
eingeschrankt sein (Liquiditatsrisiko). Dies kann beispielsweise
dazu fuhren, dass gegebenenfalls das investierte Kapital oder Teile
hiervon fur unbestimmte Zeit nicht zur Verfigung stehen. Durch
eine beeintrachtigte Liquiditat von Vermdgensgegenstanden
kdnnten zudem der Nettoinventarwert des Fonds und damit der
Anteilwert sinken. Bei dem Sondervermégen manifestierten sich
im Berichtszeitraum keine wesentlichen Liquiditatsrisiken.

Unter operationelle Risiken versteht man die Gefahr von
unmittelbaren und mittelbaren Verlusten, die infolge der Un-
angemessenheit oder des Versagens von internen Verfahren,
Menschen und Systemen oder von externen Ereignissen eintreten.
Zur Bewertung und Vermeidung operationeller Risiken fuhrt die
Gesellschaft detaillierte Risikolberprifungen durch. Operationelle
Risiken haben sich im Berichtszeitraum nicht verwirklicht.

Im Berichtszeitraum gab es keine wesentlichen Anderungen

im Sinne der im Artikel 105 Abs. 1c) der Verordnung (EU) Nr.
231/2013 in Verbindung mit Artikel 23 der Richtlinie 2011/61/EU
genannten Informationen.

Wertentwicklung im Berichtszeitraum
BW Zielfonds 2025

Index: 31.12.2019 = 100
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Berechnung nach BVI-Methode; die bisherige Wertentwicklung ist kein
verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung.
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BW Zielfonds 2025
Vermogensubersicht zum 31.

Gliederung nach Anlageart - Land

l. Vermdgensgegenstinde

1. Investmentanteile

Deutschland

Irland

Luxemburg

2. Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds
3. Sonstige Vermdgensgegenstinde

1. Verbindlichkeiten

lll. Fondsvermdgen

Gliederung nach Anlageart - Wahrung

l. Vermdgensgegenstande

1. Investmentanteile

EUR

usb

2. Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds
3. Sonstige Vermdgensgegenstande

1. Verbindlichkeiten

Ill. Fondsvermégen

*)  Rundungsbedingte Differenzen bei den Prozent-Anteilen sind méglich.

Dezember 2020.

Kurswert
in EUR

9.735.460,13
2.376.053,14
969.653,96
6.389.753,03
394.749,41
12.757,23
-12.481,23
10.130.485,54

Kurswert
in EUR

9.735.460,13
7.881.522,46
1.853.937,67
394.749,41
12.757,23
-12.481,23
10.130.485,54

% des Fonds-
vermdgens *)

96,11
23,44

100,00

% des Fonds-
vermdgens *)

96,11
77,79
18,32
3,89
0,12
-0,12
100,00

1



BW Zielfonds 2025
Vermdgensaufstellung zum 31. Dezember 2020.

ISIN Gattungsbezeichnung

Wertpapier-Investmentanteile

Gruppeneigene Wertpapier-Investmentanteile

EUR

DEOOOETFL201 Deka Deutsche Borse EUROGOV
Germany 5-10 UCITS ETF

LU0350136957 Deka-EM Bond CF

LU0368601893 Deka-Europa Aktien Spezial | (A)

Gruppenfremde Wertpapier-Investmentanteile

EUR

LU1797226666 AGIF-Allianz Credit Opportuni. WT9

LU1861137484 AIS-Amundi MSCI Europe SRI Act. Nom.
DR A Acc.

LU0368230206 BGF - Euro-Markets Fund Actions
Nominatives 12

LU0438336777 BlackRock Str.F-Fxd Inc.Str.Fd Act. Nom. |

LU1875412717 CS(Lux)AgaNola Gbl Conv.Bd Fd EAH

IE0009458997 D-A-CH Portfolio (Ireland) plc Reg.Shares
A

DEOOODWS2GTO  DWS Deutschland IC

LU1432415641 DWS Inv.-Euro High Yield Corp.

LU0961411492 Falcon-Sol.-Fal.Ins.L.Strategy T

LU2133328059 GS Fds-GS Em.Mar.Debt Loc.Ptf. Reg.Shs
IS Dis.

IEOOBKS7L097 In.Mk.-1.S&P 500 ESG UCITS ETF
Reg.Shares USD Acc.

IEOOB5BMRO087 iShs VII-Core S&P 500 U.ETF Reg.Shares
(Acc)

LU0490786174 Jan.Hend.-J.H.UK Abs.Return Actions
Nom.R Acc.Hdgd

LU1727353804 JPMorgan-Glob.Convert.Fd(EUR) Act.
Nom. 12 Acc.

DE0009771964 LBBW Exportstrat. Deutschland

DEOOOA2N67X0  LBBW Global Warming |

DE0005326144 LBBW RentaMax R

DEOOOA1144F1 LBBW Untern.anleih.Euro Offen.

LU0832976624 Nordea 1-Danish Covered Bd Fd Actions
Nom. HBI

LU1078767826 Schroder ISF Euro Corp.Bond 1Z Acc.

LU1496798718 Schroder ISF-Global Conv.Bond
Namensant.IZ Acc. H.

LU1849560120 Threadneedle L-Credit Opport. Act.N. 2E
Acc. (INE)

LU1864952335 Threadneedle L-Euro. Sm. Comp. Act.
Nom. 1E Acc.

LU0629460089 UBS ETF-U.E.-MSCI USA S.R.U.E.
Namens-Ant. A-dis

LU0329631708 Varioptnr-MIV Glob.Medtech Fd Actions
Nom. 12

IEO0BJZ2DD79 Xtr.(IE) - Russell 2000 Reg.Shares 1C

LU0274211480 Xtrackers DAX 1C

LU0478205379 Xtrackers Il EUR Corporate Bd 1C

LU0274221281 Xtrackers Switzerland 1D

usbD

LU1997245920 AGIF SICAV-AIl.China A-Shares Act.
Nom. WT Acc.

LU2025863254 CS I.F2-CS (L) Edutainment Eqg. Act. Nom.
EBP Acc.

LU0234573185 GS Fds-GS Emerg.Mkts Debt Ptf Reg.Shs |
Acc.

IEOOB14X4S71 iShs DL Treas.Bd 1-3yr U.ETF Reg.Shares
(Dist)

LU0555027738 NN (L)- US Credit Actions au Port.I CAP

LU0112497283 Pictet - Biotech |

IEO0B4274531 Polar Cap.Fd.-Biotechnology Fd
Reg.Shares |

LU2061828062 UBS L.Eqg. - All China DL Act. Nom. I-A3
Acc.

LU1048316647 UBS-ETF-BI.Bar.US Liq.Co.U.ETF A Dis.

IEOOB3XXRPO9 Vanguard S&P 500 UCITS ETF Reg.Shares

Dis.

LU1859547652 Vontobel Fd-mtx S.A.Lea.(Ex-]) Act.N. G
Acc. (INE)

IEOOBZ036H21 Xtr.(IE)-USD Corp.Bond U.ETF Reg.Shares
1D

Summe Wertpapiervermégen

Bankguthaben, Geldmarktpapiere und Geldmarktfonds
Bankguthaben

EUR-Guthaben bei der Verwahrstelle

DekaBank Deutsche Girozentrale

Markt Stiick bzw.

Anteile bzw.
Whg.

ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT

ANT
ANT

ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT
ANT

ANT
ANT

ANT

ANT

EUR

Bestand
31.12.2020

8.745

1.544
215

1.522
1.575
243
3.498
1.374
422
4.490
665
42918

2.066

4.063
2.882
368
360
11.024
2.564
10.666

24.021
2.302

26.070
2.657
819

31
356
570
3.504
695

42

30
25.706
2177
26
1.219

589

18.441
1.379

864

20.837

71.085,68

Kaufe/
Zugéange

Verkaufe/
Abgange

Im Berichtszeitraum

6.510

o

3.274

377
447
758
994
1.359
46.464

2.066

3.546
2.977
704
476
4.375
500
11.400

9.041
714

6.149

80

565
3.878
810
54

38
28.258

1.295

o

589

6.974
425

1.003

20.837

4.278

500
205

1.752
2.405
134
3.408
812
336
888

1.536
3.546

244
4.133
95
336
116
2.606
507
734

9.909
2.683

10.905

4.979

637

254
1.134
374
115

2.552

2.175

30
1.712

23.290
608

139

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb

usb

usb

EUR

%

Kurs

129,300
94,460
189,660
103.342,060
61,657
37,910
131,590
112,240
58,080
253,500
105,170
108,380
11,050
38,560
309,260
7,027
135,270
76,710
113,470
71,250
110,690
35,980

27,214
187,517

10,225
13,866
129,840
2.378,290
231,500
132,940
163,560
103,780
1.879,010
1.414,710
17,970
134,660
11.404,340
1.202,500
40,030
144,750

18,895
71,190

128,710

17,090

100,000

Kurswert
in EUR

9.735.460,13
1.317.351,64
1.317.351,64
1.130.728,50

145.846,24
40.776,90
8.418.108,49
6.564.170,82
310.026,18
93.841,95

59.708,25

31.976,37
392.615,52
79.801,92

106.977,00
472.213,30

72.072,70
474.243,90

79.664,96
78.242,78
28.548,67
389.848,14
28.229,28
40.849,20
785.460,00
283.809,16
383.762,68

653.705,09
431.663,90

266.565,36
36.847,42
106.338,96
73.726,99
82.414,00
75.775,80
573.114,24
72.127,10

.853.937,67
64.378,53

-

34.621,94
376.829,81
239.144,12
241.883,46

42.180,94

39.806,31

69.549,90

284.245,79
80.084,03

90.717,00
290.495,84

9.735.460,13

71.085,68

% des
Fondsver-
maogens *)

96,11
12,99
12,99
11,15

1,44
0,40
83,12
64,80
3,06
0,93

0,59

0,28
0,40
7,75
2,80
3,79

6,45
4,26

2,63

0,36

1,05

96,11



BW Zielfonds 2025

ISIN Gattungsbezeichnung

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

DekaBank Deutsche Girozentrale

DekaBank Deutsche Girozentrale

Summe Bankguthaben

Geldmarktfonds

Gruppenfremde Geldmarktfonds

DEOOOAOMU763  LBBW Geldmarktfonds |

Summe Geldmarktfonds

Summe der Bankguthaben, Geldmarktpapiere und
Geldmarktfonds

Sonstige Vermdgensgegenstande
Forderungen aus Fondsausschittung
Forderungen aus Zielfondsriickvergtitungen
Summe Sonstige Vermdgensgegenstande

Sonstige Verbindlichkeiten
Allgemeine Fondsverwaltungsverbindlichkeiten
Summe Sonstige Verbindlichkeiten

Fondsvermégen
Umlaufende Anteile
Anteilwert

Markt Stiick bzw.
Anteile bzw.
Whg.

JPY
usb

ANT

EUR
EUR

EUR

*)  Rundungsbedingte Differenzen bei den Prozent-Anteilen sind méglich.

Bestand
31.12.2020

15,00

14.057,87

3.334,00

12.545,36
211,87

-12.481,23

Devisenkurs(e) bzw. Konversionsfaktor(en) (in Mengennotiz) per 30.12.2020
1,22585 =1 Euro (EUR)
126,61500 =1 Euro (EUR)

Vereinigte Staaten, Dollar (USD)
Japan, Yen (JPY)

Kaufe/
Zugéange

Im Berichtszeitraum

9.587

Wahrend des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschéfte, soweit sie nicht mehr in der Vermégensaufstellung erscheinen:
- Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

ISIN Gattungsbezeichnung

Wertpapier-Investmentanteile

Gruppeneigene Wertpapier-Investmentanteile

EUR

LU0052859252 DekaluxTeam-Aktien Asien CF
Gruppenfremde Wertpapier-Investmentanteile
EUR

LU1907153701 AGIF-All.Merger Arbitrage Str. Inhaber Anteile W14
LU0438336421 BlackRock Str.F-Fxd Inc.Str.Fd Act. Nom. D

DE0008490962 DWS Deutschland LC

LU0262418394 GS Fds-GS Emerg.Mkts Debt Ptf Reg.Shares Base
IEOOB3YCGJ38 I.M.-I.S&P 500 UETF Reg.Shares Acc
DEOOOAOF5UG3 iShares Dow Jones Eurozone Sustainability Screened UCITS ETF (DE)

IEO0B3DKXQ41 iShslll-EO Aggregate Bd U.ETF Reg.

Shares

LUO011889846 Jan.Hend.Hor.-JHH Euroland Actions Nom. A2 (Acc.)
LU2032601051 JPMorgan-Emerg.Mkts Divid.Fd Act. Nom. 12 Acc.

LU0862449690 JPMorgan-Emerg.Mkts Divid.Fd AN.JPM-Em.Mk.Dv.A(ac)
DE0009780411 LBBW Dividenden Strat.Euroland R

LU1162198839 LFIS Vision UCITS - Premia Actions Nom. IS

LU0274211217 Xtrackers Euro Stoxx 50 1D
usbD

LU0788520384 AGIF-Allianz Best Sty. US Eq. Inhaber Anteile WT
LU1560650134 Fidelity Fds-China Focus Fund Reg.Shs | Acc.
LU0936576080 Fidelity Fds-China Focus Fund Reg.Shs Y Dis.
LU0107852435 GAM Multibd-Local Emerging Bd Actions au Porteur C
LU0384410279 Vontobel Fd-mtx S.A.Lea.(Ex-J) Act. Nominatives |

Der Anteil der Wertpapiertransaktionen, die im Berichtszeitraum fur Rechnung des Sondervermogens Uber Broker
ausgefuhrt wurden, die eng verbundene Unternehmen und Personen sind, betrug 58,34 Prozent. lhr Umfang belief sich

hierbei auf insgesamt 9.778.241 Euro.

Verkaufe/ Kurs Kurswert % des

Abgange in EUR Fondsver-
maogens *)
% 100,000 0,12 0,00

% 100,000 11.467,85 0,11
EUR 82.553,65 0,81
312.195,76 3,08
8.199 EUR 93,640 312.195,76 3,08
EUR 312.195,76 3,08
EUR 394.749,41 3,89
12.545,36 0,12
211,87 0,00
EUR 12.757,23 0,12
-12.481,23 -0,12
EUR -12.481,23 -0,12
EUR 10.130.485,54 100,00

STK 225.815,000
EUR 44,86
Stiick bzw. Kaufe/ Verkaufe/
Anteile bzw. Zugange Abgange
Nominal in Whg.

ANT 18 110

ANT 0 65

ANT 502 890

ANT 0 649

ANT 0 10.747

ANT 186 186

ANT 0 9.873

ANT 3.666 14.839

ANT 0 2.539

ANT 792 792

ANT 0 774

ANT 0 4131

ANT 56 97

ANT 2.815 2.815

ANT 0 79

ANT 3.896 3.896

ANT 0 3.897

ANT 0 1.371

ANT 59 209
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BW Zielfonds 2025

Entwicklung des Sondervermdgens

1.
1
2
3

Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschaftsjahres
Ausschuttung bzw. Steuerabschlag fur das Vorjahr
Zwischenausschuttung(en)

Mittelzufluss (netto)

a) Mittelzuflisse aus Anteilschein-Verkaufen

davon aus Anteilschein-Verkaufen

davon aus Verschmelzung

b) Mittelabfliisse aus Anteilschein-Riicknahmen
Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

Ergebnis des Geschéftsjahres

davon Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne

davon Nettoveranderung der nicht realisierten Verluste

Wert des Sondervermégens am Ende des Geschéaftsjahres

Vergleichende Ubersicht der letzten drei Geschiftsjahre

31.12.2017
31.12.2018
31.12.2019
31.12.2020

EUR 501.699,74
EUR 501.699,74
EUR 0,00
EUR -1.168.933,39

Wert des Sondervermégens am Ende des Geschéftsjahres
EUR

10.652.793,04

9.933.526,51

10.791.869,71

10.130.485,54

EUR
10.791.869,71
-7.245,51

-667.233,65

-3.342,77
16.437,76
-6.299,29
-14.312,65
10.130.485,54

Anteilwert
EUR

43,87
40,20
44,76
44,86

14



BW Zielfonds 2025

Ertrags- und Aufwandsrechnung
fiir den Zeitraum vom 01.01.2020 - 31.12.2020
(einschlieBlich Ertragsausgleich)

EUR EUR
. Ertrage insgesamt je Anteil 9
1. Dividenden inlandischer Aussteller (vor Kérperschaftsteuer) 0,00 0,00
2. Dividenden ausléandischer Aussteller (vor Quellensteuer) 0,00 0,00
3. Zinsen aus inlandischen Wertpapieren 0,00 0,00
4. Zinsen aus auslandischen Wertpapieren (vor Quellensteuer) 0,00 0,00
5. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland -554,47 -0,00
davon Negative Einlagezinsen -636,66 -0,00
davon Positive Einlagezinsen 82,19 0,00
6.  Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor Quellensteuer) 0,00 0,00
7.  Ertrage aus Investmentanteilen 83.319,67 0,37
8.  Ertrdge aus Wertpapier-Darlehen- und -Pensionsgeschaften 0,00 0,00
9a. Abzug inlandischer Kérperschaftsteuer 0,00 0,00
9b. Abzug auslédndischer Quellensteuer 0,00 0,00
10. Sonstige Ertrage 11.851,81 0,05
davon Kick-Back-Zahlungen 10.408,76 0,05
davon Ruickvergltung aus Zielfonds 1.443,05 0,01
Summe der Ertrage 94.617,01 0,42
II.  Aufwendungen
1. Zinsen aus Kreditaufnahmen -3,66 -0,00
2. Verwaltungsvergtung -140.368,29 -0,62
3. Verwahrstellenvergitung -7.852,87 -0,03
4. Prufungs- und Veroffentlichungskosten -12.272,69 -0,05
5. Sonstige Aufwendungen -369,04 -0,00
davon BaFin-Bescheinigungen -351,68 -0,00
davon fremde Depotgebuhren -17,36 -0,00
Summe der Aufwendungen -160.866,55 -0,71
lll.  Ordentlicher Nettoertrag -66.249,54 -0,29
IV. VerduBerungsgeschéafte
1. Realisierte Gewinne 313.412,89 1,39
2. Realisierte Verluste -210.113,65 -0,93
Ergebnis aus VerauBerungsgeschaften 103.299,24 0,46
V. Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 37.049,70 0,16
1. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne -6.299,29 -0,03
2. Nettoverdnderung der nicht realisierten Verluste -14.312,65 -0,06
VI. Nicht realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres -20.611,94 -0,09
VII. Ergebnis des Geschaftsjahres 16.437,76 0,07
*)  Rundungsbedingte Differenzen bei den je Anteil-Werten sind moglich
Verwendung der Ertrage des Sondervermdgens
Berechnung der Ausschiittung
EUR EUR
1. Fir die Ausschiittung verfiigbar insgesamt je Anteil”
1 Vortrag aus dem Vorjahr 420.314,52 1,86
2 Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres 37.049,70 0,16
3 Zuftihrung aus dem Sondervermégen 0,00 0,00
Il.  Nicht fiir die Ausschiittung verwendet
1 Der Wiederanlage zugefthrt 0,00 0,00
2 Vortrag auf neue Rechnung -457.364,22 -2,03
lll.  Gesamtausschiittung 0,00 0,00
1 Zwischenausschuttung 0,00 0,00
2 Endausschiuttung 0,00 0,00

Umlaufende Anteile: Stuick 225.815

*)  Rundungsbedingte Differenzen bei den je Anteil-Werten sind maglich.

15



BW Zielfonds 2025
Anhang.

Die Auslastung der Obergrenze fir das Marktrisikopotenzial wurde fir dieses Sondervermodgen geméB der DerivateV nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermagens
ermittelt (relativer Value-at-Risk gem. § 8 DerivateV).

Zusammensetzung des Vergleichsvermégens (§ 37 Abs. 5 DerivateV i. V. m. § 9 DerivateV)
65% ICE BofAML Euro Broad Market Index in EUR, 35% MSCI World NR in EUR

Dem Sondervermdgen wird ein derivatefreies Vergleichsvermégen gegenibergestellt. Es handelt sich dabei um eine Art virtuelles Sondervermdgen, dem keine realen Positionen

oder Geschafte zugrunde liegen. Die Grundidee besteht darin, eine plausible Vorstellung zu entwickeln, wie das Sondervermégen ohne Derivate oder derivative Komponenten zusammenge-
setzt ware. Das Vergleichsvermdgen muss den Anlagebedingungen, den Angaben im Verkaufsprospekt und den wesentlichen Anlegerinformationen des Sondervermégens im Wesentlichen

entsprechen, ein derivatefreier VergleichsmaBstab wird maglichst genau nachgebildet. In Ausnahmefallen kann von der Forderung des derivatefreien Vergleichsvermégens abgewichen werden,
sofern das Sondervermdgen Long/Short-Strategien nutzt oder zur Abbildung von z.B. Rohstoffexposure oder Wéhrungsabsicherungen.

Potenzieller Risikobetrag fiir das Marktrisiko (§ 37 Abs. 4 Satz 1 und 2 DerivateV i. V. m. § 10 DerivateV)
kleinster potenzieller Risikobetrag 1,45%

groBter potenzieller Risikobetrag 3,35%

durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag 2,79%

Der potenzielle Risikobetrag fur das Marktrisiko des Sondervermdgens wird tber die Risikokennzahl Value-at-Risk (VaR) dargestellt. Zum Ausdruck gebracht wird durch diese Kenn-

zahl der potenzielle Verlust des Sondervermdgens, der unter normalen Marktbedingungen mit einem Wahrscheinlichkeitsniveau von 99% (Konfidenzniveau) bei einer angenommenen
Haltedauer von 10 Arbeitstagen auf Basis eines effektiven historischen Betrachtungszeitraumes von einem Jahr nicht tiberschritten wird. Wenn zum Beispiel ein Sondervermogen einen VaR-Wert
von 2,5% aufwiese, dann wirde unter normalen Marktbedingungen der potenzielle Verlust des Sondervermégens mit einer Wahrscheinlichkeit von 99% nicht mehr als 2,5% des Wertes des
Sondervermdgens innerhalb von 10 Arbeitstagen betragen. Im Bericht wird die maximale, minimale und durchschnittliche Auspragung dieser Kennzahl auf Basis einer Beobachtungszeitreihe
von maximal einem Jahr oder ab Umstellungsdatum veréffentlicht. Der VaR-Wert des Sondervermogens darf das Zweifache des VaR-Werts des derivatefreien Vergleichsvermégens nicht
Ubersteigen. Hierdurch wird das Marktrisiko des Sondervermégens klar limitiert.

Risikomodell (§ 37 Abs. 4 Satz 3 DerivateV i. V. m. § 10 DerivateV)
Varianz-Kovarianz Ansatz

Im Berichtszeitraum genutzter Umfang des Leverage:
Brutto-Methode

kleinster Leverage 94,45%

groBter Leverage 110,71%

durchschnittlicher Leverage 98,96 %

Commitment-Methode

kleinster Leverage 93,00%

groBter Leverage 104,31%
durchschnittlicher Leverage 98,91%

Emittenten oder Garanten, deren Sicherheiten mehr als 20% des Wertes des Fonds ausgemacht haben (§ 37 Abs. 6 DerivateV):
Im Berichtszeitraum wiesen keine Sicherheiten eine erhéhte Emittentenkonzentration nach § 27 Abs. 7 Satz 4 DerivateV auf.

Ertrage aus Wertpapier-Darlehen- und -Pensionsgeschéften EUR 0,00
Aufwendungen aus Wertpapier-Darlehen- und -Pensionsgeschéften EUR 0,00
Umlaufende Anteile STK 225.815
Anteilwert EUR 44,86

Angaben zu Bewertungsverfahren

Die Bewertung der Vermogensgegenstande erfolgt durch die Verwaltungsgesellschaft auf Grundlage der gesetzlichen Regelungen im Kapitalanlagegesetzbuch (§ 168) und der Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung (KARBV).

Aktien / aktiendhnliche Genussscheine / Beteiligungen / Investmentanteile

Aktien und aktiendhnliche Genussscheine werden grundsétzlich mit dem zuletzt verfugbaren Kurs ihrer Heimatborse bewertet, sofern die Umsatzvolumina an einer anderen Borse mit gleicher
Kursnotierungswahrung nicht héher sind. Fur Aktien, aktiendhnliche Genussscheine und Unternehmensbeteiligungen, welche nicht an einer Boérse oder an einem anderen organisierten
Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsachlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden die Verkehrswerte, z.B. Broker-Quotes, zugrunde gelegt,
welche sich bei sorgféltiger Einschdtzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten ergeben. Investmentanteile werden zum letzten
festgestellten und erhéltlichen Riicknahmepreis bewertet, sofern dieser aktuell und verlasslich ist. Exchange-traded funds (ETFs) werden mit dem zuletzt verfiigbaren Kurs bewertet.

Renten / rentendhnliche Genussscheine / Zertifikate / Schuldscheindarlehen

Verzinsliche Wertpapiere, rentendhnliche Genussscheine, Zertifikate und Schuldscheindarlehen, welche nicht an einer Bérse oder an einem anderen organisierten Markt notiert oder
gehandelt werden oder deren Borsenkurs den tatsachlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, werden mittels externer Modellkurse, z.B. Broker-Quotes, bewertet. In begrtindeten
Ausnahmeféllen werden interne Modellkurse verwendet, die auf einer anerkannten und geeigneten Methodik beruhen.

Bankguthaben

Der Wert von Bankguthaben, Einlagenzertifikaten und ausstehenden Forderungen, Bardividenden und Zinsanspriichen entspricht grundsétzlich dem jeweiligen nominalen Betrag.

Derivate

Die Bewertung von Futures und Optionen, die an einer Borse oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt werden, erfolgt grundsatzlich anhand des letzten verfligbaren handelbaren
Kurses. Die Bewertung von Futures und Optionen, welche nicht an einer Bérse oder an einem anderen organisierten Markt notiert oder gehandelt werden oder deren Borsenkurs den
tatsachlichen Marktwert nicht angemessen widerspiegelt, erfolgt anhand von Fair Values, welche mittels marktgéngiger Verfahren (z.B. Black-Scholes-Merton) ermittelt werden. Die Bewertung
von Swaps erfolgt anhand von Fair Values, welche mittels marktgangiger Verfahren (z.B. Discounted-Cash-Flow-Verfahren) ermittelt werden. Devisentermingeschafte werden nach der Forward
Point Methode bewertet.

Sonstiges

Der Wert aller Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, welche nicht in der Wéhrung des Fonds gefuihrt werden, wird in diese Wahrung zu den jeweiligen Devisenkursen (i.d.R. Reuters-Fixing)
umgerechnet.

Gesamtkostenquote (laufende Kosten) 2,01%
Die Gesamtkostenquote drickt samtliche vom Sondervermogen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen (ohne Transaktionskosten) im Verhaltnis zum durchschnittlichen

Nettoinventarwert des Sondervermégens aus.
Die anteiligen laufenden Kosten fur die Zielfondsbestande sind auf Basis der zum Geschaftsjahresende des Dachfonds verfligbaren Daten ermittelt.
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Der Gesellschaft flieBen keine Ruickvergtitungen der aus dem Fonds an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergtungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft gewahrt an Vermittler, z.B. Kreditinstitute, wiederkehrend - meist jahrlich - Vermittlungsentgelte als so genannte "Vermittlungsprovisionen” bzw. "Vermittlungsfol-

geprovisionen”.

Fur den Erwerb und die VerduBerung der Investmentanteile sind keine Ausgabeaufschldge und keine Riicknahmeabschlage berechnet worden.
Fur die Investmentanteile wurden von der verwaltenden Gesellschaft auf Basis des Zielfonds folgende Verwaltungsvergttungen in % p.a. erhoben:

AGIF-Allianz Best Sty. US Eq. WT

AGIF-Allianz Credit Opportuni. WT9
AGIF-All.Merger Arbitrage Str. W14

AGIF SICAV-All.China A-Shares Act. Nom. WT Acc.
AIS-Amundi MSCI Europe SRI Act. Nom. DR A Acc.
BGF - Euro-Markets Fund Actions Nominatives 12
BlackRock Str.F-Fxd Inc.Str.Fd Act. Nom. D
BlackRock Str.F-Fxd Inc.Str.Fd Act. Nom. |

CS I.F2-CS (L) Edutainment Eqg. Act. Nom. EBP Acc.
CS(Lux)AgaNola Gbl Conv.Bd Fd EAH

D-A-CH Portfolio (Ireland) plc Reg.Shares A

Deka Deutsche Borse EUROGOV Germany 5-10 UCITS ETF

Deka-EM Bond CF

Deka-Europa Aktien Spezial | (A)
DekalLuxTeam-Aktien Asien CF

DWS Deutschland IC

DWS Deutschland LC

DWS Inv.-Euro High Yield Corp.
Falcon-Sol.-Fal.Ins.L.Strategy T

Fidelity Fds-China Focus Fund Reg.Shs | Acc.

Fidelity Fds-China Focus Fund Reg.Shs Y Dis.

GAM Multibd-Local Emerging Bd Actions au Porteur C
GS Fds-GS Emerg.Mkts Debt Ptf Reg.Shares Base

GS Fds-GS Emerg.Mkts Debt Ptf Reg.Shs | Acc.

GS Fds-GS Em.Mar.Debt Loc.Ptf. Reg.Shs IS Dis.
I.M.-I.S&P 500 UETF Reg.Shares Acc

In.Mk.-1.S&P 500 ESG UCITS ETF Reg.Shares USD Acc.
iSh.DJ Euroz.Sust.Scr.U.ETF DE

iShs DL Treas.Bd 1-3yr U.ETF Reg.Shares (Dist)
iShslll-EO Aggregate Bd U.ETF Reg.Shares

iShs VII-Core S&P 500 U.ETF Reg.Shares (Acc)
Jan.Hend.Hor.-JHH Euroland Actions Nom. A2 (Acc.)
Jan.Hend.-J.H.UK Abs.Return Actions Nom.R Acc.Hdgd
JPMorgan-Emerg.Mkts Divid.Fd Act. Nom. 12 Acc.
JPMorgan-Emerg.Mkts Divid.Fd AN.JPM-Em.Mk.Dv.A(ac)
JPMorgan-Glob.Convert.Fd(EUR) Act. Nom. 12 Acc.
LBBW Dividenden Strat.Euroland R

LBBW Exportstrat. Deutschland

LBBW Geldmarktfonds |

LBBW Global Warming |

LBBW RentaMax R

LBBW Untern.anleih.Euro Offen.

LFIS Vision UCITS - Premia Actions Nom. IS

NN (L)- US Credit Actions au Port.I CAP

Nordea 1-Danish Covered Bd Fd Actions Nom. HBI
Pictet - Biotech |

Polar Cap.Fd.-Biotechnology Fd Reg.Shares |
Schroder ISF Euro Corp.Bond 1Z Acc.

Schroder ISF-Global Conv.Bond Namensant.IZ Acc. H.
Threadneedle L-Credit Opport. Act.N. 2E Acc. (INE)
Threadneedle L-Euro. Sm. Comp. Act. Nom. 1E Acc.
UBS-ETF-BI.Bar.US Lig.Co.U.ETF A Dis.

UBS ETF-U.E.-MSCI USA S.R.U.E. Namens-Ant. A-dis
UBS L.Eg. - All China DL Act. Nom. I-A3 Acc.
Vanguard S&P 500 UCITS ETF Reg.Shares Dis.
Varioptnr-MIV Glob.Medtech Fd Actions Nom. 12
Vontobel Fd-mtx S.A.Lea.(Ex-J) Act.N. G Acc. (INE)
Vontobel Fd-mtx S.A.Lea.(Ex-J) Act. Nominatives |
Xtrackers DAX 1C

Xtrackers Euro Stoxx 50 1D

Xtrackers Il EUR Corporate Bd 1C

Xtrackers Switzerland 1D

Xtr.(IE) - Russell 2000 Reg.Shares 1C

Xtr.(IE)-USD Corp.Bond U.ETF Reg.Shares 1D

Wesentliche sonstige Ertrédge
Kick-Back-Zahlungen
Ruckvergltung aus Zielfonds

Wesentliche sonstige Aufwendungen
BaFin-Bescheinigungen
Fremde Depotgebuhren

0,30
0,33
0,19
0,53

n.v.
0,75
0,60
0,60
0,60
0,42
0,60
0,15
1,20
0,45
1,25
0,60
1,20
0,35
1,00
1,00
1,00
0,70
1,25

0,75

n.v.
0,05
0,09
0,42
0,18
0,25
0,07
1,20
1,50

n.v.
1,50
0,50
1,50
1,50
0,17

n.v.
0,75

0,65
1,25
0,36
0,30
0,80
1,00
0,45

0,75

n.v.
1,50
0,18
0,33
0,82
0,07
0,80
0,65
0,83
0,01

0,01
0,10
0,20
0,30

0,06

EUR
EUR

EUR
EUR

10.408,76
1.443,05

351,68
17,36
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Transaktionskosten im Geschaftsjahr gesamt EUR 9.893,18

Zusatzliche Information zu der Position der Ertrags- und Aufwandsrechnung “davon BaFin-Bescheinigungen” unter “Sonstige Aufwendungen”:
Es handelt sich um Gebuhren fur BaFin-Bescheinigungen, die im Folgejahr dem Sondervermogen wieder erstattet werden.

Vergiitungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Deka Vermogensmanagement GmbH unterliegt den fur Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihrer Vergu-
tungssysteme. Zudem gilt die fur alle Unternehmen der Deka-Gruppe verbindliche Vergutungsrichtlinie, die gruppenweite Standards fur die Ausgestaltung der Vergitungssysteme definiert.
Sie enthélt die Grundsatze zur Vergtung und die maBgeblichen Vergitungsparameter.

Das Vergltungssystem der Kapitalverwaltungsgesellschaft wird mindestens einmal jéhrlich durch einen unabhangigen Vergttungsausschuss, das ,Managementkomitee Vergttung” (MKV) der
Deka-Gruppe, auf seine Angemessenheit und die Einhaltung aller aufsichtsrechtlichen Vorgaben zur Vergttung tberpruft.

Vergiitungskomponenten

Das VergUtungssystem der Deka Vermdgensmanagement GmbH umfasst fixe und variable Vergltungselemente sowie Nebenleistungen.

Fur die Mitarbeiter und Geschaftsfuhrung der Deka Vermodgensmanagement GmbH findet eine maximale Obergrenze fir den Gesamtbetrag der variablen Vergutung in Hohe von 200 Prozent
der fixen Vergtitung Anwendung.

Weitere sonstige Zuwendungen im Sinne von Vergitung, wie z.B. Anlageerfolgspramien, werden bei der Deka Vermogensmanagement GmbH nicht gewahrt.

Bemessung des Bonuspools

Der Bonuspool leitet sich - unter Berticksichtigung der finanziellen Lage der Deka Vermégensmanagement GmbH - aus dem vom Konzernvorstand der DekaBank Deutsche Girozentrale nach
MaBgabe von § 45 Abs. 2 Nr. 5a KWG festgelegten Bonuspool der Deka-Gruppe ab und kann nach pflichtgemaBem Ermessen auch reduziert oder gestrichen werden.

Bei der Bemessung der variablen Vergltung sind grundsatzlich der individuelle Erfolgsbeitrag des Mitarbeiters, der Erfolgsbeitrag der Organisationseinheit des Mitarbeiters, der Erfolgsbeitrag
der Deka Vermogensmanagement GmbH bzw. die Wertentwicklung der von dieser verwalteten Investmentvermogen sowie der Gesamterfolg der Deka-Gruppe zu berlcksichtigen. Zur
Bemessung des individuellen Erfolgsbeitrags des Mitarbeiters werden sowohl quantitative als auch qualitative Kriterien verwendet, wie z.B. Qualifikationen, Kundenzufriedenheit. Negative
Erfolgsbeitrage verringern die Hohe der variablen Verguitung. Die Erfolgsbeitrage werden anhand der Erflllung von Zielvorgaben ermittelt.

Die Bemessung und Verteilung der Vergtitung an die Mitarbeiter erfolgt durch die Geschéftsfihrung. Die Vergutung der Geschéftsfuhrung wird durch den Aufsichtsrat festgelegt.

Variable Vergiitung bei risikorelevanten Mitarbeitern

Die variable Vergltung der Geschaftsfuhrung der Kapitalverwaltungsgesellschaft und von Mitarbeitern, deren Tatigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der
Kapitalverwaltungsgesellschaft und der von ihr verwalteten Investmentvermogen haben, sowie bestimmten weiteren Mitarbeitern (zusammen als “risikorelevante Mitarbeiter”) unterliegt
folgenden Regelungen:

Die variable Vergutung der risikorelevanten Mitarbeiter ist grundsatzlich erfolgsabhangig, d.h. ihre Hohe wird nach MaBgabe von individuellen Erfolgsbeitragen des Mitarbeiters sowie den
Erfolgsbeitragen des Geschéftsbereichs und der Deka-Gruppe ermittelt.

Fur die Geschéftsfihrung der Kapitalverwaltungsgesellschaft wird zwingend ein Anteil von 60 Prozent der variablen Vergtitung tber einen Zeitraum von bis zu ftnf Jahren aufgeschoben. Bei
risikorelevanten Mitarbeitern unterhalb der Geschaftsfihrungs-Ebene betragt der aufgeschobene Anteil 40 Prozent der variablen Vergltung und wird Uber einen Zeitraum von mindestens
drei Jahren aufgeschoben.

Jeweils 50 Prozent der sofort zahlbaren und der aufgeschobenen Vergiitung werden in Form von Instrumenten gewahrt, deren Wertentwicklung von der nachhaltigen Wertentwicklung
der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der Unternehmenswertentwicklung der Deka-Gruppe abhéangt. Diese nachhaltigen Instrumente unterliegen nach Eintritt der Unverfallbarkeit einer
Sperrfrist von einem Jahr.

- Der aufgeschobene Anteil der Vergtung ist wahrend der Wartezeit risikoabhéngig, d.h. er kann im Fall von negativen Erfolgsbeitrdgen des Mitarbeiters, der Kapitalverwaltungsgesellschaft
bzw. der von dieser verwalteten Investmentvermégen oder der Deka-Gruppe gekurzt werden oder komplett entfallen. Jeweils am Ende eines Jahres der Wartezeit wird der aufgeschobene
Vergutungsanteil anteilig unverfallbar. Der unverfallbar gewordene Baranteil wird zum jeweiligen Zahlungstermin ausgezahlt, die unverfallbar gewordenen nachhaltigen Instrumente werden
erst nach Ablauf der Sperrfrist ausgezahlt.

Risikorelevante Mitarbeiter, deren variable Vergttung fur das jeweilige Geschaftsjahr einen Schwellenwert von 75 TEUR nicht Uberschreitet, erhalten die variable Vergttung vollstandig in Form
einer Barleistung ausgezahlt.

Uberpriifung der Angemessenheit des Vergiitungssystems

Die Uberpriifung des Vergltungssystems gemaB den geltenden regulatorischen Vorgaben fiir das Geschaftsjahr 2019 fand im Rahmen der jahrlichen zentralen und unabhéngigen
internen Angemessenheitsprifung des MKV statt. Dabei konnte zusammenfassend festgestellt werden, dass die Grundsatze der Vergttungsrichtlinie und aufsichtsrechtlichen Vorgaben an
Vergutungssysteme von Kapitalverwaltungsgesellschaften eingehalten wurden. Das VergUtungssystem der Deka Vermégensmanagement GmbH war im Geschéftsjahr 2019 angemessen
ausgestaltet. Es konnten keine UnregelmaBigkeiten festgestellt werden.

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschaftsjahr der

Deka Vermdgensmanagement GmbH* gezahlten Mitarbeitervergiitung EUR 21.151.263,43
davon feste Vergtitung EUR 13.693.375,94
davon variable Vergltung EUR 7.457.887,49
Zahl der Mitarbeiter der KVG 179

Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschaftsjahr der

Deka Vermégensmanagement GmbH* gezahlten Vergiitung an Risk Taker EUR 1.263.760,81
davon Geschaftsfihrer EUR 1.263.760,81
davon andere Risk Taker EUR 0,00

* Mitarbeiterwechsel innerhalb der Deka-Gruppe werden einheitlich gemaB gruppenweitem Vergutungsbericht dargestellt.

Zusatzliche Informationspflichten nach § 300 Abs. 1 KAGB

Schwer zu liquidierende Vermdgenswerte
Der Anteil der Vermdgenswerte des Investmentvermdgens, die schwer zu liquidieren sind und fur die deshalb besondere Regelungen gelten betragt 0%.

Wesentliche Anderungen am Liquiditdtsmanagementsystem
Die Gesellschaft hat Verfahren zur Durchfiihrung von Liquiditatsstresstests fur die von ihr verwalteten Investmentvermogen im Einklang mit den ESMA Leitlinien 34-39-882 seit dem 30.09.2020
umgesetzt.

Grundziige der Risikomanagement-Systeme
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Die von der Gesellschaft eingesetzten Risikomanagement-Systeme beinhalten eine standige Risikocontrolling-Funktion, welche die Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung aller
wesentlichen Risiken, denen das Investmentvermogen ausgesetzt ist oder sein kann, umfasst. Als wesentliche Risiken werden dabei Marktrisiken, Adressenausfallrisiken, Liquiditatsrisiken sowie
operationelle Risiken angesehen.

Als Marktrisiko wird das Verlustrisiko fiir ein Investmentvermdgen verstanden, das aus Wertverdnderungen der Vermdgenswerte aufgrund von nachteiligen Anderungen von Marktpreisen
resultiert. Die Messung und Erfassung des Marktpreisrisikos erfolgt im Regelfall durch die Ermittlung des Value-at-Risk (VaR) Gber die Vermogenswerte des Investmentvermdgens. Bei der
Ermittlung des Value-at-Risk kommen der Varianz-Kovarianz-Ansatz, die historische Simulation sowie die Monte-Carlo-Simulation zum Einsatz. Die ermittelten Werte sowie die eingesetzten
Methoden werden regelméBig mittels geeigneter Backtesting-Verfahren auf ihre Prognosegute tberpruft.

Sofern der qualifizierte Ansatz / VaR-Ansatz nicht zum Tragen kommt, erfolgt die Messung und Erfassung des Marktpreisrisikos auf Grundlage des einfachen Ansatzes / Commitment-Ansatzes.
Dabei werden Positionen in derivativen Finanzinstrumenten in entsprechende Positionen in den zu Grunde liegenden Basiswerten umgerechnet. Die Summe aller einzelnen Anrechnungsbetrage
/ Commitments (absolute Werte) nach Aufrechnung eventueller Gegenpositionen (Netting) und Deckungsposten (Hedging) darf ftr Zwecke der Risikobegrenzung den Nettoinventarwert des
Fonds nicht Gberschreiten.

Das Liquiditatsrisiko ist das Risiko, dass eine Position im Portfolio des Investmentvermdgens nicht innerhalb hinreichend kurzer Zeit mit begrenzten Kosten verduBert, liquidiert oder geschlossen
werden kann und dass dadurch die Erfullung von Riickgabeverlangen der Anleger oder von sonstigen Zahlungsverpflichtungen beeintrachtigt wird. Die Liquiditat des Investmentvermogens
sowie seiner Vermogenswerte wird durch die von der Gesellschaft festgelegten Liquiditdtsmessvorkehrungen regelmaBig erfasst. Die Vorkehrungen zur Liquiditdtsmessung beinhalten die
Betrachtung von sowohl quantitativen als auch qualitativen Informationen der Vermogenswerte des Investmentvermdgens unter Berticksichtigung der jeweiligen Marktsituation.
Adressenausfallrisiken resultieren aus Emittenten- und Kontrahentenrisiken. Als Emittentenrisiko wird die Gefahr von Bonitatsverschlechterungen oder Ausfall eines Emittenten verstanden. Das
Kontrahentenrisiko ist das Verlustrisiko fur ein Investmentvermogen, das aus der Tatsache resultiert, dass die Gegenpartei eines Geschéfts bei der Abwicklung von Leistungsanspriichen ihren
Verpflichtungen maéglicherweise nicht nachkommen kann. Die Messung des Adressenausfallrisikos erfolgt auf Basis einer internen Bonitatseinstufung der Adressen. Dabei wird anhand einer
Analyse quantitativer und qualitativer Faktoren die Bonitat der Adressen in ein internes Ratingsystem tberfuhrt.

Operationelles Risiko ist das Verlustrisiko fur ein Investmentvermdgen, das aus unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschlichem oder Systemversagen bei der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder aus externen Ereignissen resultiert. Die Erfassung, Messung und Uberwachung operationeller Risiken erfolgt auf Ebene der Gesellschaft.

Fur die wesentlichen Risiken des Investmentvermogens werden zusatzlich regelmaBig Stresstests durchgefuihrt, welche die Auswirkungen aus potentiell méglichen Veréanderungen der
Marktbedingungen im Stressfall auf das Investmentvermogen untersuchen.

Zur Risikosteuerung hat die Gesellschaft fir alle wesentlichen Risiken angemessene Risikolimits eingerichtet, denen Frihwarnstufen vorgeschaltet sind. Die Definition der Risikolimits erfolgt
unter Berticksichtigung von gesetzlichen oder vertraglichen Vorgaben sowie im Einklang mit dem individuellen Risikoprofils des Investmentvermégens. Die Einhaltung der Risikolimits

wird taglich Uberwacht. Fir den Fall eines tatsachlichen oder zu erwartenden Uberschreitens von Risikolimits existieren geeignete Informations- und EskalationsmaBnahmen um Abhilfe

im besten Interesse des Anlegers zu schaffen. Daneben erfolgt eine regelmaBige Berichterstattung gegentber der Geschéftsleitung der Gesellschaft tiber den aktuellen Risikostand des
Investmentvermdgens sowie Uberschreitungen von Risikolimits sowie den abgeleiteten MaBnahmen.

Die im Rahmen der Risikomanagement-Systeme eingesetzten Risikomessvorkehrungen, -prozesse und -verfahren sowie die Grundsatze fir das Risikomanagement werden von der Gesellschaft
regelméaBig auf Angemessenheit und Wirksamkeit Gberpruft.

Unterrichtung iiber das Risikoprofil des Investmentvermdgens sowie Uberschreiten von Risikolimits

Zum Berichtsstichtag wurden folgende Sensitivitaten gemessen:

Net Equity Delta: +99.108 EUR

Net Equity Delta beschreibt die Veranderung des Fondsvermdgens bei einer Aktienkurskursanderung von +1%.

Net DVO1:-111 EUR

Net DVO1 beschreibt die Veranderung des Fondsvermdgens bei einem Anstieg der Zinssatze um einen Basispunkt.

Net CSO1: -131 EUR

Net CS01 beschreibt die Veranderung des Fondsvermégens bei einem Anstieg des Credit Spreads um einen Basispunkt.
Net Currency Delta: +18.814 EUR

Net Currency Delta beschreibt die Verdnderung des Fondsvermagens bei einer Devisenkursanderung der zugrundeliegenden Fremdwahrung (bzw. der zugrundeliegenden Fremdwahrungen)
von +1%.

Liquiditatsrisiken:

Der Anteil der liquiden Positionen am Fondsvermogen betréagt 92%.

Der Ermittlung von liquiden und illiquiden Positionen liegt ein konservativer Ansatz zugrunde. Positionen werden dabei als potenziell illiquide beurteilt, wenn unter Stressbedingungen
(Notwendigkeit eines adhoc-Verkaufs) damit zu rechnen ist, dass der aktuelle Bewertungskurs dieser Position bei der VerduBerung in signifikantem Umfang unterschritten wird. Potenzielle
llliquiditat ist kein Indikator fur eine grundsétzlich fehlende Handelbarkeit eines Instruments.

Im Rahmen der von der Gesellschaft durchgefihrten Uberwachung der wesentlichen Risiken gab es im Berichtszeitraum keine Uberschreitungen von Risikolimits.

Zusatzliche Angaben gemaB der Verordnung (EU) 2015/2365 uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschaften
(Angaben pro Art des Wertpapierfinanzierungsgeschafts/Total Return Swaps)

Das Sondervermogen hat im Berichtszeitraum keine Wertpapier-Darlehen-, Pensions- oder Total Return Swap-Geschéfte getatigt. Zusatzliche Angaben gemaB Verordnung (EU)
2015/2365 Uber die Transparenz von Wertpapierfinanzierungsgeschéften sind daher nicht erforderlich.

Angaben geméaB § 101 Abs. 2 Nr. 5 KAGB

Basierend auf dem Gesetz zur Umsetzung der zweiten Aktionarsrechterichtlinie (ARUG 1) macht die Kapitalverwaltungsgesellschaft zu § 134c Abs. 4 AktG folgende Angaben:

Wesentliche mittel- bis langfristige Risiken
Informationen zu den wesentlichen allgemeinen mittel- bis langfristigen Risiken des Sondervermogens sind im Verkaufsprospekt unter dem Abschnitt ,Risikohinweise” aufgefuhrt. Fur die
konkreten wesentlichen Risiken im Geschéftsjahr verweisen wir auf den Tatigkeitsbericht.

Zusammensetzung des Portfolios, die Portfolioumsétze und die Portfolioumsatzkosten

Die Zusammensetzung des Portfolios und die Portfolioumsétze konnen der Vermogensaufstellung bzw. den Angaben zu den wéhrend des Berichtszeitraums abgeschlossenen Geschaften,
soweit sie nicht mehr in der Vermdgensaufstellung erscheinen, entnommen werden. Die Portfolioumsatzkosten werden im Anhang des vorliegenden Jahresberichts ausgewiesen
(Transaktionskosten).

Beriicksichtigung der mittel- bis langfristigen Entwicklung der Gesellschaft bei der Anlageentscheidung
Die Anlageziele und Anlagepolitik des Fonds werden im Tatigkeitsbericht dargestellt. Bei den Anlageentscheidungen werden die mittel- bis langfristigen Entwicklungen der Portfoliogesellschaf-
ten berlcksichtigt. Dabei soll ein Einklang zwischen den Anlagezielen und Risiken sichergestellt werden.

Einsatz von Stimmrechtsberatern

Zum Einsatz von Stimmrechtsberatern informieren der Mitwirkungsbericht sowie der Stewardship Code der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Dokumente stehen auf folgender Internetseite
zur Verfugung: https://www.deka.de/privatkunden/deka-vermoegensmanagement-im-profil (Corporate Governance).

Handhabung der Wertpapierleihe und Umgang mit Interessenkonflikten im Rahmen der Mitwirkung in den Gesellschaften, insbesondere durch Ausiibung von Ak-

tionarsrechten
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Auf inldndischen Hauptversammlungen von bérsennotierten Aktiengesellschaften tibt die Kapitalverwaltungsgesellschaft das Stimmrecht entweder selbst oder tber Stimmrechtsvertreter
aus. Verliehene Aktien werden rechtzeitig an die Kapitalverwaltungsgesellschaft zurticktibertragen, sodass diese das Stimmrecht auf Hauptversammlungen wahrnehmen kann. Fr die

in den Sondervermagen befindlichen auslandischen Aktien erfolgt die Ausiibung des Stimmrechts insbesondere bei Gesellschaften, die im EURO STOXX 50® oder STOXX Europe 50®
vertreten sind, sowie fur US-amerikanische und japanische Gesellschaften mit signifikantem Bestand, falls diese Aktien zum Hauptversammlungstermin nicht verliehen sind. Zum Umgang mit
Interessenkonflikten im Rahmen der Mitwirkung in den Gesellschaften informieren der Stewardship Code und der Mitwirkungsbericht der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die entsprechenden
Dokumente stehen Ihnen auf folgender Internetseite zur Verfligung: https://www.deka.de/privatkunden/deka-vermoegensmanagement-im-profil (Corporate Governance).

Weitere zum Verstandnis des Berichts erforderliche Angaben

Ermittlung Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste:

Die Ermittlung der Nettoverdnderung der nicht realisierten Gewinne und Verluste erfolgt dadurch, dass in jedem Berichtszeitraum die in den Anteilpreis einflieBenden Wertansatze der im
Bestand befindlichen Vermégensgegenstande mit den jeweiligen historischen Anschaffungskosten verglichen werden, die Hohe der positiven Differenzen in die Summe der nicht realisierten
Gewinne einflieBen, die Hohe der negativen Differenzen in die Summe der nicht realisierten Verluste einflieBen und aus dem Vergleich der Summenpositionen zum Ende des Berichtszeitraumes
mit den Summenpositionen zum Anfang des Berichtszeitraumes die Nettoveranderungen ermittelt werden.

Bei den unter der Kategorie ,Nichtnotierte Wertpapiere” ausgewiesenen unterjahrigen Transaktionen kann es sich um bérsengehandelte bzw. in den organisierten Markt einbezo-
gene Wertpapiere handeln, deren Falligkeit mittlerweile erreicht ist und die aus diesem Grund der Kategorie nichtnotierte Wertpapiere zugeordnet wurden.

Frankfurt am Main, den 29. Méarz 2021
Deka Vermdgensmanagement GmbH
Die Geschaftsfiihrung
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Vermerk des unabhangigen Abschlussprifers.

An die Deka Vermogensmanagement GmbH,
Frankfurt am Main

Prifungsurteil

Wir haben den Jahresbericht des Sondervermdgens BW Ziel-
fonds 2025 - bestehend aus dem Tatigkeitsbericht fur das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020,
der Vermdgensibersicht und der Vermogensaufstellung zum
31. Dezember 2020, der Ertrags- und Aufwandsrechnung,

der Verwendungsrechnung, der Entwicklungsrechnung fir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2020 bis zum 31. Dezember 2020
sowie der vergleichenden Ubersicht tiber die letzten drei Ge-
schaftsjahre, der Aufstellung der wahrend des Berichtszeitraums
abgeschlossenen Geschafte, soweit diese nicht mehr Gegenstand
der Vermogensaufstellung sind, und dem Anhang — gepruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonne-
nen Erkenntnisse entspricht der beigefligte Jahresbericht in allen
wesentlichen Belangen den Vorschriften des deutschen Kapital-
anlagegesetzbuchs (KAGB) und den einschldgigen europaischen
Verordnungen und ermoglicht es unter Beachtung dieser Vor-
schriften, sich ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse
und Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Wir haben unsere Priifung des Jahresberichts in Ubereinstim-
mung mit § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmaBiger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Ver-
antwortung nach diesen Vorschriften und Grundséatzen ist im
Abschnitt , Verantwortung des Abschlussprufers fur die Prifung
des Jahresberichts” unseres Vermerks weitergehend beschrieben.
Wir sind von der Deka Vermdgensmanagement GmbH unabhan-
gig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen
und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen
deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen An-
forderungen erfullt. Wir sind der Auffassung, dass die von uns
erlangten Prufungsnachweise ausreichend und geeignet sind,
um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zum Jahresbericht zu
dienen.

Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter sind fur die sonstigen Informationen
verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die Gbri-
gen Darstellungen und Ausfihrungen zum Sondervermdgen im
Gesamtdokument Jahresbericht, mit Ausnahme der im Prifungs-
urteil genannten Bestandteile des gepriften Jahresberichts sowie
unseres Vermerks.

Unser Prifungsurteil zum Jahresbericht erstreckt sich nicht auf
die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir
weder ein Prifungsurteil noch irgendeine andere Form von
Prufungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verant-
wortung, die sonstigen Informationen zu lesen und dabei zu
waurdigen, ob die sonstigen Informationen

m  wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresbericht oder unseren
bei der Prifung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

®  anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter fiir
den Jahresbericht

Die gesetzlichen Vertreter der Deka Vermégensmanagement
GmbH sind verantwortlich fur die Aufstellung des Jahresberichts,
der den Vorschriften des deutschen KAGB und den einschlagigen
europadischen Verordnungen in allen wesentlichen Belangen
entspricht und dafir, dass der Jahresbericht es unter Beachtung
dieser Vorschriften ermdéglicht, sich ein umfassendes Bild der
tatsachlichen Verhaltnisse und Entwicklungen des Sonderver-
maogens zu verschaffen. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter
verantwortlich fir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstim-
mung mit diesen Vorschriften als notwendig bestimmt haben, um
die Aufstellung des Jahresberichts zu ermdglichen, der frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen
Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresberichts sind die gesetzlichen
Vertreter dafur verantwortlich, Ereignisse, Entscheidungen und
Faktoren, welche die weitere Entwicklung des Investmentvermo-
gens wesentlich beeinflussen kénnen, in die Berichterstattung
einzubeziehen. Das bedeutet u.a., dass die gesetzlichen Vertreter
bei der Aufstellung des Jahresberichts die Fortfihrung des Son-
dervermdgens durch die Deka Vermdgensmanagement GmbH
zu beurteilen haben und die Verantwortung haben, Sachverhalte
im Zusammenhang mit der Fortfihrung des Sondervermégens,
sofern einschlagig, anzugeben.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die
Priifung des Jahresberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darber zu er-
langen, ob der Jahresbericht als Ganzes frei von wesentlichen —
beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen
ist, sowie einen Vermerk zu erteilen, der unser Prafungsurteil zum
Jahresbericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaB an Sicherheit, aber
keine Garantie dafur, dass eine in Ubereinstimmung mit § 102
KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer

21



(IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger
Abschlussprifung durchgeftihrte Prifung eine wesentliche
falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen
aus VerstoBen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden

als wesentlich angesehen, wenn verninftigerweise erwartet
werden koénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der
Grundlage dieses Jahresberichts getroffenen wirtschaftlichen
Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgeméaBes Ermessen aus und
bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

m  dentifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher —
beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher Darstellungen
im Jahresbericht, planen und fthren Prafungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungs-
nachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen. Das Risiko,
dass wesentliche falsche Darstellungen nicht aufgedeckt wer-
den, ist bei VerstoBen hoher als bei Unrichtigkeiten, da
VerstdBe betrligerisches Zusammenwirken, Falschungen, be-
absichtigte Unvollstéandigkeiten, irrefihrende Darstellungen
bzw. das AuBerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten
kdnnen.

®  gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Prifung des
Jahresberichts relevanten internen Kontrollsystem, um Pri-
fungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen
Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein
Prafungsurteil zur Wirksamkeit dieses Systems der Deka
Vermogensmanagement GmbH abzugeben.

®  beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen
Vertretern der Deka Vermdgensmanagement GmbH bei der
Aufstellung des Jahresberichts angewandten Rechnungsle-
gungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den
gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

®m  ziehen wir Schlussfolgerungen auf der Grundlage erlangter
Prafungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-

sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht,
die bedeutsame Zweifel an der Fortfiihrung des Sonderver-
mogens durch die Deka Vermdgensmanagement GmbH
aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass
eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet,
im Vermerk auf die dazugehérigen Angaben im Jahresbericht
aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unange-
messen sind, unser Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum
Datum unseres Vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zu-
klnftige Ereignisse oder Gegebenheiten kénnen jedoch dazu
fahren, dass das Sondervermégen durch die Deka
Vermogensmanagement GmbH nicht fortgefihrt wird.

®  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den
Inhalt des Jahresberichts, einschlieBlich der Angaben sowie
ob der Jahresbericht die zugrunde liegenden Geschéftsvorfal-
le und Ereignisse so darstellt, dass der Jahresbericht es unter
Beachtung der Vorschriften des deutschen KAGB und der
einschlagigen europaischen Verordnungen ermdglicht, sich
ein umfassendes Bild der tatsachlichen Verhaltnisse und
Entwicklungen des Sondervermdgens zu verschaffen.

Wir erértern mit den fur die Uberwachung Verantwortlichen u.a.
den geplanten Umfang und die Zeitplanung der Prifung sowie
bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlieBlich etwaiger
Mangel im internen Kontrollsystem, die wir wahrend unserer
Prufung feststellen.

Frankfurt am Main, den 31. Marz 2021
KPMG AG

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Kdhn Steinbrenner
Wirtschaftsprufer Wirtschaftsprufer
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Besteuerung der Ertrage.

Der Fonds ist als Zweckvermogen grundsatzlich von der
K&rperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell
korperschaftsteuerpflichtig mit seinen inlandischen Beteiligungs-
einnahmen und sonstigen inldndischen Einkinften im Sinne der
beschrankten Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme von Ge-
winnen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften.
Der Steuersatz betragt 15 Prozent. Soweit die steuerpflichtigen
Einklnfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben
werden, umfasst der Steuersatz von 15 Prozent bereits den
Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatanleger als
Einkunfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer unterwor-
fen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den
Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801,— Euro (fir Alleinstehende
oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602,— Euro (fur
zusammen veranlagte Ehegatten) tbersteigen.

Einkunfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich einem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkinften aus
Kapitalvermogen gehdren auch die Ertrage aus Investmentfonds
(Investmentertrage), d.h. die Ausschittungen des Fonds, die
Vorabpauschalen und die Gewinne aus der VerduBerung der
Anteile.

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger grundsatzlich Abgel-
tungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), sodass die Einkinfte aus
Kapitalvermogen regelmafBig nicht in der Einkommensteuerer-
kldrung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs
werden durch die depotfihrende Stelle grundsatzlich bereits
Verlustverrechnungen vorgenommen und aus der Direktanlage
stammende auslandische Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung,
wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltungs-
satz von 25 Prozent. In diesem Fall konnen die Einkinfte aus
Kapitalvermogen in der Einkommensteuererkldarung angegeben
werden. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren personlichen
Steuersatz an und rechnet auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (sog. Gunstigerprifung).

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

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, werden
die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermégen (Steuerinlander)

Ausschiittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig.
Erfullt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur
einen Aktienfonds, sind 30 Prozent der Ausschittungen steuer-
frei. Erfullt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Mischfonds, dann sind 15 Prozent der Ausschiittungen steuerfrei.
Die steuerpflichtigen Ausschiittungen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuztglich Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,— Euro bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602,—- Euro bei Zusammenveranlagung
von Ehegatten nicht Ubersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung

fur Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer
veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung,
nachfolgend ,NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandi-
schen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten
Ausschuttungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestellter
Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-
Bescheinigung, die vom Finanzamt fur die Dauer von maximal
drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhalt der
Anleger die gesamte Ausschittung ungekirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen
des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fur
dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch
Multiplikation des Ricknahmepreises des Anteils zu Beginn
eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der aus der
langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet
wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,
der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr
festgesetzten Rucknahmepreis zuztglich der Ausschittungen
innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der
Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwoélftel fir
jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht.
Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden
Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig. Erfullt der
Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen flr einen Ak-
tienfonds, sind 30 Prozent der Vorabpauschalen steuerfrei.
Erfullt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Mischfonds, sind 15 Prozent der Vorabpauschalen steuerfrei.
Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuztglich Solidaritatszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer).
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Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,— Euro bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602,— Euro bei Zusammenveranlagung
von Ehegatten nicht Ubersteigen. Entsprechendes gilt auch bei
Vorlage einer NV-Bescheinigung.

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandi-
schen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt
ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag
nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fur die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird,
vorgelegt wird. In diesem Fall wird keine Steuer abgefihrt. An-
dernfalls hat der Anleger der inlandischen depotfiihrenden Stelle
den Betrag der abzufiihrenden Steuer zur Verfiigung zu stellen.
Zu diesem Zweck darf die depotfiihrende Stelle den Betrag der
abzufihrenden Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf
den Namen des Anlegers lautenden Konto ohne Einwilligung
des Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss
der Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfiihrende Stelle
insoweit den Betrag der abzufiihrenden Steuer von einem auf
den Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit
dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fir dieses Konto
nicht in Anspruch genommen wurde. Soweit der Anleger seiner
Verpflichtung, den Betrag der abzufiihrenden Steuer der inlan-
dischen depotfihrenden Stelle zur Verfigung zu stellen, nicht
nachkommt, hat die depotfihrende Stelle dies dem fir sie zu-
standigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger muss in diesem Fall
die Vorabpauschale insoweit in seiner Einkommensteuererklarung
angeben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember 2017 ver-
auBert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem Abgeltungssatz
von 25 Prozent. Dies gilt sowohl fir Anteile, die vor dem 1. Januar
2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember 2017 als
verauBert und zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft gelten,
als auch fur nach dem 31. Dezember 2017 erworbene Anteile. Er-
fullt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Aktienfonds, sind 30 Prozent der VerduBerungsgewinne steuer-
frei. Erfullt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Mischfonds, dann sind 15 Prozent der VerauBerungsgewinne
steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem 1.
Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember 2017
als verduBert und zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft
gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der tatsachlichen
VerauBerung auch die Gewinne aus der zum 31. Dezember 2017
erfolgten fiktiven VerauBerung zu versteuern sind, falls die Anteile
tatsachlich nach dem 31. Dezember 2008 erworben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden,
nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug unter Berlick-
sichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von

25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausreichenden
Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden
werden. Werden solche Anteile von einem Privatanleger mit
Verlust verduBert, dann ist der Verlust mit anderen positiven
Einktnften aus Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die Anteile
in einem inlandischen Depot verwahrt werden und bei derselben
depotfuhrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive Einktnfte
aus Kapitalvermdgen erzielt wurden, nimmt die depotfiihrende
Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer VerauBerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbenen
Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der Gewinn,
der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht, bei Privatanlegern
grundsatzlich bis zu einem Betrag von 100.000 Euro steuerfrei.
Dieser Freibetrag kann nur in Anspruch genommen werden, wenn
diese Gewinne gegentber dem fir den Anleger zustdandigen
Finanzamt erklart werden.

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

Anteile im Betriebsvermégen (Steuerinlander)

Erstattung der Korperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inldndische Kdrperschaft, Personenver-
einigung oder Vermdgensmasse, die nach der Satzung, dem
Stiftungsgeschaft oder der sonstigen Verfassung und nach der
tatsachlichen Geschéftsfiihrung ausschlieBlich und unmittelbar
gemeinnUtzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient
oder eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts, die ausschlieBlich
und unmittelbar gemeinnitzigen oder mildtatigen Zwecken
dient, oder eine juristische Person des &ffentlichen Rechts, die
ausschlieBlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient, dann
erhalt er auf Antrag vom Fonds die auf der Fondsebene ange-
fallene Korperschaftsteuer anteilig fir seine Besitzzeit erstattet;
dies gilt nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Ge-
schaftsbetrieb gehalten werden. Dasselbe gilt fur vergleichbare
auslandische Anleger mit Sitz und Geschéftsleitung in einem
Amts- und Beitreibungshilfe leistenden auslandischen Staat.
Die Erstattung setzt voraus, dass der Anleger seit mindestens
drei Monaten vor dem Zufluss der korperschaftsteuerpflichtigen
Ertrage des Fonds zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentiimer
der Anteile ist, ohne dass eine Verpflichtung zur Ubertragung
der Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner setzt die
Erstattung im Hinblick auf die auf der Fondsebene angefallene
Korperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und Ertrage aus
deutschen eigenkapitalahnlichen Genussrechten im Wesentlichen
voraus, dass deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldahnliche
Genussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentimer unun-
terbrochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem
Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage gehalten wurden und in
diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken
i.H.v. 70 Prozent bestanden.
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Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und ein
von der depotfiihrenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-
Bestandsnachweis beizufligen. Der Investmentanteil-
Bestandsnachweis ist eine nach amtlichem Muster erstellte
Bescheinigung Uber den Umfang der durchgehend wahrend
des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den
Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der VerauBBerung von
Anteilen wahrend des Kalenderjahres.

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

Ausschiittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen-
bzw. korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. Erfullt
der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Aktienfonds, sind 60 Prozent der Ausschittungen steuerfrei

far Zwecke der Einkommensteuer und 30 Prozent fir Zwecke
der Gewerbesteuer, wenn die Anteile von naturlichen Personen
im Betriebsvermdgen gehalten werden. Fur steuerpflichtige
K&rperschaften sind generell 80 Prozent der Ausschittungen
steuerfrei flir Zwecke der Korperschaftsteuer und 40 Prozent fur
Zwecke der Gewerbesteuer. Fir Kérperschaften, die Lebens- oder
Krankenversicherungsunternehmen sind und bei denen die Antei-
le den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die Kreditinstitute
sind und bei denen die Anteile dem Handelsbuch zuzurechnen
sind oder von denen mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung
eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, sind 30 Prozent der
Ausschuttungen steuerfrei flr Zwecke der Kérperschaftsteuer
und 15 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Erflllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Mischfonds, sind 30 Prozent der Ausschittungen steuerfrei fur
Zwecke der Einkommensteuer und 15 Prozent fir Zwecke der
Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natdrlichen Personen im
Betriebsvermdgen gehalten werden. Fur steuerpflichtige Korper-
schaften sind generell 40 Prozent der Ausschittungen steuerfrei
fir Zwecke der Korperschaftsteuer und 20 Prozent fur Zwecke
der Gewerbesteuer. Fir Kérperschaften, die Lebens- oder Kran-
kenversicherungsunternehmen sind und bei denen die Anteile
den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die Kreditinstitute
sind und bei denen die Anteile dem Handelsbuch zuzurechnen
sind oder von denen mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung
eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, sind 15 Prozent der
Ausschuttungen steuerfrei flr Zwecke der Kérperschaftsteuer
und 7,5 Prozent fir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25
Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag). Erfullt der Fonds jedoch
die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Aktienfonds, wird
beim Steuerabzug die Teilfreistellung von 30 Prozent beriicksich-
tigt. Erfullt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fur einen
Mischfonds, wird beim Steuerabzug die Teilfreistellung von 15
Prozent berticksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen
des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fur
dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch
Multiplikation des Ricknahmepreises des Anteils zu Beginn
eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der aus der
langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet
wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,
der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr
festgesetzten Rucknahmepreis zuztglich der Ausschittungen
innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der
Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwoélftel fir
jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht.
Die Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden
Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw.
korperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. Erflllt der
Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Ak-
tienfonds, sind 60 Prozent der Vorabpauschalen steuerfrei fur
Zwecke der Einkommensteuer und 30 Prozent fur Zwecke der
Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natirlichen Personen im
Betriebsvermdgen gehalten werden. Fir steuerpflichtige Korper-
schaften sind generell 80 Prozent der Vorabpauschalen steuerfrei
far Zwecke der Korperschaftsteuer und 40 Prozent fir Zwecke
der Gewerbesteuer. Fur Kérperschaften, die Lebens- oder Kran-
kenversicherungsunternehmen sind und bei denen die Anteile
den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die Kreditinstitute
sind und bei denen die Anteile dem Handelsbuch zuzurechnen
sind oder von denen mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung
eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, sind 30 Prozent der
Vorabpauschalen steuerfrei fir Zwecke der Korperschaftsteuer
und 15 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Erfallt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Mischfonds, sind 30 Prozent der Vorabpauschalen steuerfrei

far Zwecke der Einkommensteuer und 15 Prozent fir Zwecke
der Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natdrlichen Personen
im Betriebsvermogen gehalten werden. Fur steuerpflichtige
Korperschaften sind generell 40 Prozent der Vorabpauschalen
steuerfrei fir Zwecke der Kérperschaftsteuer und 20 Prozent fur
Zwecke der Gewerbesteuer. Fur Koérperschaften, die Lebens- oder
Krankenversicherungsunternehmen sind und bei denen die Antei-
le den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die Kreditinstitute
sind und bei denen die Anteile dem Handelsbuch zuzurechnen
sind oder von denen mit dem Ziel der kurzfristigen Erzielung
eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, sind 15 Prozent der
Vorabpauschalen steuerfrei fir Zwecke der Korperschaftsteuer
und 7,5 Prozent fir Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25
Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag). Erfullt der Fonds jedoch
die steuerlichen Voraussetzungen fir einen Aktienfonds, wird

beim Steuerabzug die Teilfreistellung von 30 Prozent berticksich-
tigt. Erfullt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
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Mischfonds erfullt, wird beim Steuerabzug die Teilfreistellung von
15 Prozent berlcksichtigt.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerduBerung der Anteile unterliegen grund-
satzlich der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und der
Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des VerdauBerungsgewinns
ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten
Vorabpauschalen zu mindern.

Erfullt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur
einen Aktienfonds, sind 60 Prozent der VerauBBerungsgewinne
steuerfrei fir Zwecke der Einkommensteuer und 30 Prozent
fir Zwecke der Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natir-
lichen Personen im Betriebsvermdgen gehalten werden. Fiir
steuerpflichtige Korperschaften sind generell 80 Prozent der Ver-
auBerungsgewinne steuerfrei fir Zwecke der Kérperschaftsteuer
und 40 Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer. Fur Korper-
schaften, die Lebens- oder Krankenversicherungsunternehmen
sind und bei denen die Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen
sind, oder die Kreditinstitute sind und bei denen die Anteile dem
Handelsbuch zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel
der kurzfristigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erworben
wurden, sind 30 Prozent der VerduBerungsgewinne steuerfrei fur
Zwecke der Korperschaftsteuer und 15 Prozent fir Zwecke der
Gewerbesteuer.

Erflllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fir einen
Mischfonds, sind 30 Prozent der VerauBBerungsgewinne steuerfrei
far Zwecke der Einkommensteuer und 15 Prozent fir Zwecke
der Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natirlichen Personen
im Betriebsvermdgen gehalten werden. Fur steuerpflichtige
K&rperschaften sind generell 40 Prozent der VerauBerungsge-
winne steuerfrei fir Zwecke der Korperschaftsteuer und 20
Prozent fur Zwecke der Gewerbesteuer. Fur Kérperschaften,

die Lebens- oder Krankenversicherungsunternehmen sind und
bei denen die Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen sind,
oder die Kreditinstitute sind und bei denen die Anteile dem
Handelsbuch zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel
der kurzfristigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erworben
wurden, sind 15 Prozent der VerdauBerungsgewinne steuerfrei fir
Zwecke der Kérperschaftsteuer und 7,5 Prozent fur Zwecke der
Gewerbesteuer.

Die Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen i.d.R.
keinem Steuerabzug.

Negative steuerliche Ertrage
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrdage auf
den Anleger ist nicht mdéglich.

Abwicklungsbesteuerung
Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschittungen
nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines
Kalenderjahres enthalten ist.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei
einer inlandischen depotfihrenden Stelle, wird vom Steuerabzug
auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der
VerauBerung der Anteile Abstand genommen, sofern er seine
steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die Auslan-
dereigenschaft der depotfuhrenden Stelle nicht bekannt bzw.
nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische Anleger
gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs entsprechend der
Abgabenordnung (§ 37 Abs. 2 AO) zu beantragen. Zustandig ist
das fur die depotfuhrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinnen
aus der VerduBerung von Anteilen abzufiihrenden Steuerabzug
ist ein Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5 Prozent zu erhe-
ben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommensteuer und
Korperschaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inldndischen
depotfuhrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuer-
abzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer
nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der
Kirchensteuerpflichtige angehort, regelmalig als Zuschlag zum
Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer
als Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd
bertcksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilweise in den
Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese Quellensteuer
kann bei den Anlegern nicht steuermindernd berdcksichtigt
werden.

Folgen der Verschmelzung von
Sondervermégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inldndischen Sonderver-
maogens auf ein anderes inlandisches Sondervermdgen kommt
es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der
beteiligten Sondervermdégen zu einer Aufdeckung von stillen
Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Das Gleiche
gilt fur die Ubertragung aller Vermégensgegenstinde eines
inlandischen Sondervermdgens auf eine inlandische Invest-
mentaktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital oder ein
Teilgesellschaftsvermogen einer inlandischen Investmentaktien-
gesellschaft mit veranderlichem Kapital. Erhalten die Anleger des

26



Ubertragenden Sondervermédgens eine im Verschmelzungsplan
vorgesehene Barzahlung (§ 190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB), ist diese wie
eine Ausschlttung zu behandeln.

Automatischer Informationsaustausch in
Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen
zur Bekdmpfung von grenzuberschreitendem Steuerbetrug und
grenzUberschreitender Steuerhinterziehung hat auf interna-
tionaler Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. Die
OECD hat daher im Auftrag der G20 in 2014 einen globalen
Standard fir den automatischen Informationsaustausch tber
Finanzkonten in Steuersachen vertffentlicht (Common Reporting
Standard, im Folgenden ,CRS"). Der CRS wurde von mehr als
90 Staaten (teilnehmende Staaten) im Wege eines multilateralen
Abkommens vereinbart. AuBerdem wurde er Ende 2014 mit der
Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in die
Richtlinie 2011/16/EU beziglich der Verpflichtung zum automati-
schen Austausch von Informationen im Bereich der Besteuerung
integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der
EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS grundsatzlich ab
2016 mit Meldepflichten ab 2017 an. Lediglich einzelnen Staaten
(z.B. Osterreich und der Schweiz) wird es gestattet, den CRS
ein Jahr spater anzuwenden. Deutschland hat den CRS mit dem
Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember
2015 in deutsches Recht umgesetzt und wendet diesen ab 2016
an.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen
Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen tber
ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natdr-
liche Personen oder Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden
Staaten ansassige meldepflichtige Personen (dazu zdhlen nicht
z.B. borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute),
werden deren Konten und Depots als meldepflichtige Konten
eingestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann fir jedes
meldepflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre Heimat-
steuerbehorde Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen
dann an die Heimatsteuerbehorde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es sich im
Wesentlichen um die persdnlichen Daten des meldepflichti-
gen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer;

Geburtsdatum und Geburtsort (bei naturlichen Personen);
Ansassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten
und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert;
Gesamtbruttobetrag der Ertrdge wie Zinsen, Dividenden oder
Ausschuttungen von Investmentfonds; Gesamtbruttoerldse
aus der VerduBerung oder Rickgabe von Finanzvermogen
(einschlieBlich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein
Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das
in einem teilnehmenden Staat ansdssig ist. Daher werden deut-
sche Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die in anderen
teilnehmenden Staaten ansassig sind, an das Bundeszentralamt
fir Steuern melden, das die Informationen an die jeweiligen Steu-
erbehorden der Ansdssigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet.
Entsprechend werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden
Staaten Informationen Uber Anleger, die in Deutschland ansassig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehorde melden, die die
Informationen an das Bundeszentralamt fir Steuern weiterleitet.
Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten
ansassige Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die in
wiederum anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an ihre
jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die Informationen
an die jeweiligen Steuerbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der
Anleger weiterleitet.

Rechtliche Hinweise

Diese steuerlichen Hinweise sollen einen Uberblick tber die
steuerlichen Folgen der Fondsanlage vermitteln. Sie kénnen nicht
alle steuerlichen Aspekte behandeln, die sich aus der individuellen
Situation des Anlegers ergeben kénnen. Interessierten Anlegern
empfehlen wir, sich durch einen Angehdrigen der steuerberaten-
den Berufe tber die steuerlichen Folgen des Fondsinvestments
beraten zu lassen.

Die steuerlichen Ausfiihrungen basieren auf der derzeit be-
kannten Rechtslage. Es kann keine Gewahr daftr Gbernommen
werden, dass sich die steuerrechtliche Beurteilung durch Gesetz-
gebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht
andert. Solche Anderungen kénnen auch riickwirkend eingefihrt
werden und die oben beschriebenen steuerrechtlichen Folgen
nachteilig beeinflussen.
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Verwaltungsgesellschaft

Deka Vermdgensmanagement GmbH
Mainzer LandstraBe 16
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Gesellschaft mit beschrankter Haftung

Sitz
Frankfurt am Main

Griindungsdatum
16.09.1988

Eigenkapitalangaben zum 31. Dezember 2019
gezeichnetes und eingezahltes Kapital: EUR 10,2 Mio.
Eigenmittel: EUR 19,8 Mio.

Alleingesellschafterin
DekaBank Deutsche Girozentrale
Mainzer LandstraBe 16

60325 Frankfurt am Main

Aufsichtsrat

Vorsitzender

Dr. Matthias Danne

Mitglied des Vorstandes der DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main;

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Deka Investment GmbH,
Frankfurt am Main

und der

Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main

und der

WestInvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH, Dusseldorf

Stellvertretende Vorsitzende

Birgit Dietl-Benzin

Mitglied des Vorstandes der DekaBank Deutsche Girozentrale,
Frankfurt am Main;

Stellvertretende Vorsitzende des Aufsichtsrates der

Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main

und der

S Broker AG & Co. KG, Wiesbaden;

Mitglied des Aufsichtsrates der S Broker Management AG,
Wiesbaden

Mitglieder
Serge Demoliére, Berlin

Wolfgang Durr, Trier

Steffen Matthias, Berlin

Victor Moftakhar
Mitglied des Vorstandes der

Stiftung Fonds zur Finanzierung der kerntechnischen Entsorgung,

Berlin

Geschéftsfithrung

Dirk Degenhardt (Vorsitzender)

Mitglied des Aufsichtsrates der bevestor GmbH,
Frankfurt am Main

Dirk Heuser

Thomas Ketter
Mitglied der Geschaftsfihrung der Deka Investment GmbH,
Frankfurt am Main

Thomas Schneider

Mitglied der Geschaftsfihrung der Deka Investment GmbH,
Frankfurt am Main

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Deka International S.A.,
Luxemburg

Abschlusspriifer der Gesellschaft und der von
ihr verwalteten Sondervermogen

KPMG AG Wirtschaftspriifungsgesellschaft
The Squaire

Am Flughafen

60549 Frankfurt am Main

Verwahrstelle

DekaBank Deutsche Girozentrale
Mainzer LandstraBe 16

60325 Frankfurt am Main

Deutschland

Rechtsform
Anstalt des offentlichen Rechts

Sitz
Frankfurt am Main und Berlin

Haupttatigkeit
Giro-, Einlagen- und Kreditgeschaft sowie Wertpapiergeschaft
Stand: 31. Dezember 2020

Die vorstehenden Angaben werden in den Jahres- und ggf.
Halbjahresberichten jeweils aktualisiert.
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