A

4

COMMERZBANK

Produktgruppe

Hedge-Fonds

In diesem Informationsblatt informiert die Commerzbank Uber die Grundlagen
sowie Chancen und Risiken der Produktgruppe Hedge-Fonds.

Allgemeine Merkmale und Anlagechancen

In einem Hedge-Fonds (engl. to hedge = absichern) buindelt eine
Kapitalverwaltungsgesellschaft die Gelder vieler Anleger. Diese
legt die Gelder nach einer festgelegten Anlagestrategie und dem
Grundsatz der Risikomischung in verschiedenen Vermdgenswer-
ten an und verwaltet sie professionell. Der Wert eines Fondsan-
teils ist von der Kursentwicklung und den Ertragen der enthalte-
nen Finanzinstrumente wie Wertpapiere und Derivate abhangig
und kann daher auch Schwankungen unterliegen. Die Risikomi-
schung vermindert allerdings die Abhangigkeit von der Wertent-
wicklung einzelner Finanzinstrumente. Dieser Effekt nimmt je-
doch ab, wenn sich Investmentfonds auf spezielle
Anlageschwerpunkte also Lander bzw. Branchen oder Wahrun-
gen konzentrieren.

Hedge-Fonds ordnet man den sogenannten ,Alternativen Invest-
ments“ zu. Fir diesen Begriff gibt es keine allgemein gliltige Defi-
nition. Er steht vielmehr als Sammelbezeichnung fir verschie-
dene Anlageformen, die nicht den traditionellen Anlageklassen
Aktien, Anleihen und Immobilien zugeordnet werden kénnen. Sie
bilden die Alternative zu den traditionellen Anlageformen. Auch
existiert keine eindeutige Definition des Begriffs Hedge-Fonds.
Der Begriff Hedging bedeutet normalerweise ein Sicherungsge-
schaft zur Minimierung von Verlusten. Somit kann der Begriff irre-
fuhrend sein, da in der Regel nicht der Absicherungscharakter,
sondern Strategien zur erhéhten Gewinnerzielung mit bewusst
eingegangenen erhdhten Risiken im Vordergrund stehen. Der Er-
folg bei Anlagen in Hedge-Fonds ist im besonderen MafRe von
den Entscheidungen des Managements abhangig. Erfillen sich
die Markterwartungen des Managements nicht, kdnnen hohe Ver-
luste bis hin zum Totalverlust eintreten.

Typische Produkteigenschaften

Hedge-Fonds unterliegen grundsatzlich geringen Beschrankun-
gen bei der Auswahl der Vermdgenswerte sowie der Anlagestra-
tegien und -instrumente. Sie unterliegen haufig geringeren ge-
setzlichen Vorschriften, da sie oftmals ihren Sitz in Offshore-
Zentren haben. Die Fonds verfolgen in der Regel das Ziel, posi-
tive absolute Renditen unabhangig der Marktsituation zu
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erwirtschaften (sog. Total- bzw. Absolute-Return-Strategie) und
kénnen dabei unabhangig von einer Benchmark alle am Markt
verfligbaren Finanzinstrumente nutzen. Sie investieren in hoch
riskante Anlagen. So kdnnen Teile oder das gesamte Anlagever-
maogen in Risikogeschafte investiert werden. Dazu zahlen u.a. der
Erwerb besonders risikobehafteter Papiere, das Tatigen von
Leerverkaufen, der Einsatz von Derivaten, Investition in Waren-
termingeschéafte sowie die Nutzung von Hebelwirkungen Gber
Kreditfinanzierung oder andere Finanzierungsformen.

Mittels unterschiedlichster Anlage- und Handelsstrategien sowie
Instrumenten kdnnen besondere Chance-Risiko-Positionen ein-
gegangen werden. Die meisten Fondsmanager konzentrieren
sich allerdings auf bestimmte Strategien, wie z. B. Relative Value,
Event Driven, Global Marco, Equity Hedge, Managed Futures Ei-
nige Strategien verfolgen ehrgeizige Renditeziele mit hohem Er-
trags- aber auch Verlustpotenzial, andere streben eine kontinuier-
liche Wertentwicklung im Zeitablauf an. Hedge-Fonds-Manager
sind gewdhnlich am Kapital des von ihnen verwalteten beteiligt.
Zudem kann die Vergltungsstrukturdeutlich von traditionellen In-
vestmentfondsmanagern abweichen. Darlber hinaus kann Im
Unterschied zu klassischen Investmentfonds die Bewertung des
Anlagevermdgens nicht taglich, sondern nur in bestimmten, lan-
geren Abstanden erfolgen, so dass ggf. kein aktueller Marktwert
der Anlage vorliegt. Bei Hedge-Fonds kdnnen die Vertragsbedin-
gungen vorsehen, dass die Anteilspreisermittlung und die Rick-
nahme von Anteilen nur zu bestimmten Terminen erfolgt.
Hedge-Fonds kénnen auch als sog. Dachfonds konzipiert sein,
d.h. die Kapitalverwaltungsgesellschaft investiert das Geld der
Anleger selbst nicht direkt in entsprechende Vermogenswerte,
sondern investiert in eine Auswahl an Hedge-Fonds. In der Regel
wird in mehrere Hedge-Fonds investiert, um eine ausreichend
breite Risikostreuung zu erreichen.

Wesentliche Risiken der Produktgruppe

Mit der Investition in Hedge-Fonds gehen neben Chancen auch
weitere Risiken einher. Diese sind hierbei die Folgenden:
Verlustrisiko, d.h. der Wert eines Fondsanteils ist von der Kurs-
entwicklung und den Ertragen der enthaltenen Finanzinstrumente
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wie Wertpapiere und Derivate abhangig und kann daher z. T. ho-
hen Schwankungen unterliegen. Bei der Preisbildung sind auch
Einflussfaktoren relevant, die sich einer rationalen Kalkulation
entziehen. Dabei ist die Psychologie der Marktteilnehmer bedeu-
tend. Bei einem Verkauf kann der Erl6s méglicherweise unter
dem Wert des urspriinglich eingesetzten Kapitals liegen.
Emittentenrisiko, also ein Ausfallrisiko des Emittenten der im
Fonds enthaltenen Wertpapiere, besteht dann, wenn keine oder
keine ausreichende Besicherung im Falle einer Verwertung vor-
handen ist. Auf die Bonitat wirken u.a. auch dessen nachhaltig-
keitsrelevante Entscheidungen in Bezug auf Umwelt, soziale As-
pekte und Unternehmensfiihrung.

Zins- und Kursanderungsrisiko - bei steigenden Zinsen fallen die
Kurse von Anleihen im Sondervermdégen grundsatzlich. Eine Ver-
schlechterung der Bonitat des Emittenten wirkt wahrend der Lauf-
zeit wertmindernd auf den Kurs eines Wertpapiers. Kurse der
Vermdgensanlagen unterliegen den unvorhersehbaren und haufig
starken Schwankungen des Kapitalmarktes. Neben unterneh-
mensindividuellen Aspekten spielen auch politische, allgemeine
wirtschaftliche Entwicklungen — das Konjunkturrisiko — eine Rolle.
Risiko durch Kreditaufnahme: Regelmafig kommt es zu Kreditfi-
nanzierungen, um den Anlageertrag zu erhéhen. Daraus kénnen
sich weitere Risiken wie z. B. die Notwendigkeit des Verkaufs von
Vermdgenswerten zur Kredittilgung oder das SchlielRen von un-
gedeckten Termingeschaften aufgrund von Nachschusspflichten
zu einem unguinstigen Zeitpunkt ergeben.

Risiko durch Leerverkaufe, nutzt der Fondsmanager diese Strate-
gie besteht theoretisch ein unbegrenztes Verlustrisiko, da der
Verkaufer die geliehenen Wertpapiere zu aktuellen Marktkonditio-
nen kaufen muss, um sie innerhalb der vereinbarten Frist zurtick-
geben zu kénnen. Fremdwahrungsrisiko — der Fonds wie auch
die Vermdgenswerte selbst kdnnen entweder in Euro oder einer
Fremdwahrung notieren. Dadurch besteht das Risiko, dass sich
der Wechselkurs der Fremdwahrung zu Ihrem Nachteil verandert.
Liquiditatsrisiko, wahrend der Laufzeit der im Fondsvermdgen ge-
haltenen Wertpapiere kann das Papier unter Umstanden nicht
oder nur mit einem — moglicherweise auch sehr hohen — Kursver-
lust verauRert werden.

Bei Investmentfonds bestehen dartiber hinaus spezielle Risiken
wie z. B., dass die Anteilsriicknahme aufgrund nicht ausreichen-
der Liquiditat des Fonds vortibergehend ausgesetzt wird — unter
anderem wenn zahlreiche Anleger ihre Anteile zeitgleich zurtick-
geben — oder dass ein Fonds ganzlich geordnet abgewickelt wird.

Beim Eintreten von Liquiditdtsengpassen, haben Fondsgesell-
schaften bestimmte Mdglichkeiten diesen zu begegnen. Sie kén-
nen zum Beispiel Ricknahmefristen einflihren. Anleger missten
dann ihre Rickgabewtlinsche einige Zeit im Voraus anmelden.

Méglich sind auch Riickgabebeschrankungen. So kénnen Gesell-
schaften sich daflir entscheiden, Riickgabeverlangen vorerst
nicht oder nur teilweise zu bedienen, wenn ein bestimmter
Schwellenwert durch die Anzahl der Anlegerriickgabeforderungen
Uberschritten wird.

Weiterhin kann die Fondsgesellschaft mogliche Transaktionskos-
ten, die durch Anteilsriicknahmen oder Anteilsausgaben
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entstehen, verursachergerecht verteilen. Diese Transaktionskos-
ten kénnen, begrenzt bis zu einem vorab definierten Satz, in die
Berechnung des Nettoinventarwerts eines Fonds einbezogen
werden.

Mit diesen Mdglichkeiten soll verhindert werden, dass Fondsge-
sellschaften Riicknahmen von Anteilen vollstandig aussetzen
mussen, was fir Anleger noch belastender ware.

Weitere Informationen und Kosten

Details zu diesen Punkten und dem Produkt finden Sie im jeweili-
gen Verkaufsprospekt sowie im Basisinformationsblatt. Grund-
satzlich beeinflusst die Entwicklung der Inflationsrate lhren Anla-
geerfolg. Ein daraus resultierender Kaufkraftverlust betrifft sowohl
die erzielten Ertrage als auch Ihr investiertes Kapital. Beim Er-
werb, dem Besitz und der eventuellen Verauflierung von Wertpa-
pieren und Derivaten nehmen Kosten Einfluss auf die Rendite.
Weitere Details hierzu entnehmen Sie bitte der jeweiligen Kosten-
information vor Wertpapiergeschaft.

Nahere Einzelheiten zu den Eigenschaften und Risiken der Pro-
dukte enthalt die Broschiire ,Basisinformationen tiber Wertpa-
piere und weitere Kapitalanlagen®.
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