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Aktien- und Anleihemarkte



Aktienmarkte im Geschaftshalbjahr
bis zum 31.3.2010

Anhaltende Kurserholung an den
internationalen Aktienmarkten

In dem Geschaftshalbjahr von Anfang
Oktober 2009 bis Ende Mérz 2010 stie-
gen die Kurse an den internationalen
Aktienmarkten an. Die globale Konjunk-
turentwicklung stabilisierte sich weiter,
angeflhrt von der Wachstumskraft der
aufstrebenden Schwellenléander. Die Er-
gebnisse der Unternehmen konnten sich
verbessern bzw. die Erwartungen Gber-
treffen. Dazu trugen die umfangreichen
Fiskalpakete ebenso bei wie die Niedrig-
zinspolitik der Notenbanken. An der
Spitze der Aufwartsbewegung standen
vielfach Aktien von Firmen, die in beson-
derem Maf3e von der Globalisierung pro-
fitierten. Dazu gehorten Rohstoffwerte,
aber auch Industrietitel, die zum Beispiel
Maschinen und Equipment fir den Infra-
strukturausbau lieferten. Zudem richtete
sich der Fokus angesichts des insgesamt
besseren konomischen Klimas auf
Technologie- und Konsumaktien. Per
saldo legte der MSCI World-Index in den
sechs Monaten bis Ende Marz 2010
deutlich um 17,0% in Euro zu (auf US-
Dollar-Basis +7,7%).

US-amerikanische Aktien profitierten in
den sechs Monaten bis Ende Marz 2010
von einer weiteren Aufhellung der kon-
junkturellen Lage und besser als erwar-
teten Unternehmensergebnissen. Zahl-
reiche Frihindikatoren deuteten zudem
auf eine Fortsetzung der wirtschaftlichen
Erholung hin. Positive Impulse kamen

z. B. aus dem Konsumbereich; hier konn-
ten die Einzelhandelsumsatze deutlich
zulegen. Die Ankindigung der amerika-
nischen Notenbank FED, ihre Niedrig-
zinspolitik flr einen langeren Zeitraum
beibehalten zu wollen, stérkte das Ver-

trauen der Marktteilnehmer in das Wirt-

schaftswachstum und begiinstigte die
vergleichsweise Uberdurchschnittliche
Entwicklung des US-Aktienmarktes. Der
S&P 500-Index verzeichnete im Berichts-
halbjahr einen Wertzuwachs von 11,7%
auf US-Dollar-Basis (+21,4% in Euro).

Auch die europaischen Borsen setzten
ihren Kursanstieg fort, wenngleich auch
nicht so ausgepragt wie in den USA oder
gar in den Emerging Markets. Die kon-
junkturfoérdernden staatlichen Hilfen und
die umfangreiche Bereitstellung von Li-
quiditat durch die Europaische Zentral-
bank begannen eine positive Wirkung
auf die Entwicklung der Real- und Finanz-
wirtschaft zu entfalten. Gemessen am
Dow Jones STOXX 50-Index verzeichne-
ten europaische Werte ein Plus von 8,4%
in Euro. Insbesondere Lander mit inter-
nationaler Wirtschaftsausrichtung wie
Deutschland profitierten vom wiederer-
starkten Wachstum weltweit. Hier zogen
die Gewinne der Firmen bereits merklich
an. Ferner kam dem deutschen Aktien-
markt die vergleichsweise solide Fih-

rung des Offentlichen Haushaltes zugute.

Nach einer zunachst eher verhaltenen
Entwicklung konnten japanische Titel
mit der Abschwachung des Yen im
weiteren Verlauf sowie zunehmend
positiveren Konjunkturdaten und Unter-
nehmensergebnissen einen deutlichen
Wertanstieg verzeichnen. Gemessen am
TOPIX-Index zogen japanische Aktien in
den sechs Monaten bis Ende Méarz 2010
insgesamt um 8,5% in Landeswahrung

an (13,5% in Euro).

Fortsetzung des Preisanstiegs von
Gold und Rohél
Gold konnte vor dem Hintergrund anhal-

tender Krisenbeflrchtungen im Laufe
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des Halbjahres seine Aufwartsbewe-
gung unter Schwankungen fortsetzen
und Uberschritt zu Jahresbeginn 2010
kurzfristig die Marke von 1.200 US-Dollar
pro Feinunze. Unterstitzung erhielt das
Edelmetall nach wie vor von Sorgen ei-
nes Anstiegs der Inflationsraten infolge
der spirbar gestiegenen Staatsverschul-
dung der Industrielander u. a. aufgrund
der milliardenschweren Konjunkturpro-
gramme. Die sich zunehmend als robust
erweisende globale Weltwirtschaft liefd
den Roholpreis in Verbindung mit den
zuversichtlichen Konjunkturperspektiven
zeitweise kréaftig auf Gber 80 US-Dollar

pro Barrel der Sorte WTI ansteigen.



Anleihemarkte im Geschaftshalbjahr
bis zum 31.3.2010

Konjunkturerholung, aber
zunehmende Risiken aufgrund der
Staatsverschuldung

Nach der tiefsten Rezession seit der
Weltwirtschaftskrise mehrten sich im
zurlckliegenden Halbjahr bis Ende Mérz
2010 die Anzeichen fir eine dynamische
Erholung der Weltwirtschaft, getragen
u. a. von wieder zunehmenden Unter-
nehmensinvestitionen und vom interna-
tionalen Handel. Insbesondere das Wirt-
schaftswachstum in den aufstrebenden
Schwellenlédndern (Emerging Markets)
erwies sich als robuste Stltze fur die
globale Konjunktur. Zudem schwachte
sich die Finanzmarktkrise — nach ihrer
Eskalation im Herbst 2008 — in der Fol-
gezeit etwas ab. Dieser Aufhellung stand
jedoch die spurbar gestiegene Staats-
verschuldung in vielen Industrielandern
gegenuber, was auch zum beherrschen-
den Thema an den Kapitalmarkten avan-
cierte. Die Defizite der Industriestaaten
schnellten aufgrund stark gestiegener
Staatsausgaben, u. a. zur wirtschaftlichen
Stabilisierung, und rapide schrumpfen-
der Steuereinnahmen auf den héchsten
Stand seit dem Zweiten Weltkrieg. So
war die Staatsverschuldung der G-20-
Industrielander zuletzt etwa doppelt so
hoch wie diejenige der zwanzig flihren-

den Schwellenlander.

Bondmarkte uneinheitlich

Angesichts des Niedrigzins-Umfelds
standen hoher verzinsliche Anleihen in
der Gunst der Investoren. Corporate
Bonds konnten ihre Kursrallye aus dem
Jahr 2009 — wenn auch abgeschwacht —
fortsetzen, wobei sich deren Risiko-
pramien weiter verringerten. Beflligelt
waurde dies durch die fortlaufende Redu-

zierung des Verschuldungsgrades auf

Wirtschaftswachstum in den USA, in Euroland, Japan, in den BRIC-Landern
(Brasilien, Russland, Indien, China) und in der Welt
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Unternehmensseite und die guten Refi-
nanzierungsmaoglichkeiten aufgrund der
Niedrigzinspolitik der Zentralbanken. Zu-
dem war ein Trend zu Zinstiteln aus den
Emerging Markets zu beobachten, die
im Vergleich zu deutschen oder US-
amerikanischen Staatspapieren immer
noch spirbare Renditevorteile aufwie-
sen. So rentierten z. B. zehnjéhrige rus-
sische und brasilianische Government
Bonds mit zuletzt 7,4% bzw. 12,7% p. a.,
deutsche Staatsanleihen aus diesem
Lautzeitsegment hingegen boten eine
Rendite von 3,1% p. a. Unterstitzt wurde
die Nachfrage nach Emerging Markets
Bonds durch die wachsenden Devisen-
reserven der fihrenden Schwellenlander
und gestiegener Rohstoffpreise, wovon
die Rohstoff exportierenden Staaten
profitierten. In Europa kam es zu einem
splrbaren Anstieg der Risikopramien
und damit der Renditeaufschlage bei
staatlichen Emissionen aus den EU-
Peripherielandern, nicht zuletzt forciert
durch die Schuldenkrise in Griechenland,
was in der Folge den Konsolidierungs-
druck aufgrund gestiegener Kapital-

markzinsen in diesen Landern erhohte.

Euro geschwacht
Die Uberschuldung der Lander wurde in

erster Linie an den Wahrungsmarkten
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ausgefochten. Dabei geriet der Euro
deutlich unter Druck, wahrend dem US-
Dollar die relative Schwache der euro-
paischen Gemeinschaftswahrung und
weniger seine eigene Starke zugute
kam (+8,2%). Vielmehr gerieten einige
Wahrungen der Emerging Markets un-
ter Aufwertungsdruck. Grund hierflr
war neben Uberschiissen im AuRen-
handel der Risikoappetit internationaler
Investoren, die angesichts duferst
niedriger Zinsen und moderater \Wachs-
tumserwartungen in den Industrielan-
dern auf der Suche nach attraktiven
Renditen in den Schwellenléndern wa-
ren. In diesem Umfeld legten beispiels-
weise der Mexikanische Peso und die
Indische Rupie gegenlber dem Euro
(+18,4% bzw. +15,8%) und dem US-
Dollar (+9,4% bzw. +7,0%) im Halbjahr
bis Ende Mérz 2010 deutlich zu.



Hinweise

Wertentwicklung

Der Erfolg einer Investmentfondsanlage
wird an der Wertentwicklung der
Anteile gemessen. Als Basis flr die
Wertberechnung werden die Anteil-
werte (=Rucknahmepreise) herange-
zogen, unter Hinzurechnung zwischen-
zeitlicher Ausschittungen, die z. B. im
Rahmen der Investmentkonten bei der
DWS kostenfrei reinvestiert werden;
bei inlandischen thesaurierenden
Fonds wird die — nach etwaiger
Anrechnung auslandischer Quellen-
steuer — vom Fonds erhobene in-
landische Kapitalertragsteuer zuztglich
Solidaritdtszuschlag hinzugerechnet.
Die Berechnung der Wertentwicklung
erfolgt nach der BVI-Methode.
Angaben zur bisherigen Wertent-
wicklung erlauben keine Prognosen fir
die Zukunft. Dartiber hinaus sind in den
Berichten auch die entsprechenden
Vergleichsindizes — soweit vorhanden —

dargestellt. Alle Grafik- und Zahlen-

angaben geben den Stand vom
31. Marz 2010 wieder. Die Texte wur-
den am 30. April 2010 abgeschlossen.

Verkaufsprospekte
Alleinverbindliche Grundlage des
Kaufs ist der aktuelle vereinfachte und
ausflhrliche Verkaufsprospekt, den
Sie bei der DWS oder den Geschafts-
stellen der Deutsche Bank AG und

weiteren Zahlstellen erhalten.

Angaben zur Kostenpauschale
In der Kostenpauschale sind folgende
Aufwendungen nicht enthalten:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb
und der Verduf3erung von Vermogens-
gegenstanden entstehende Kosten;

b) im Zusammenhang mit den Kosten
der Verwaltung und Verwahrung evtl.
entstehende Steuern;

c) Kosten fir die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsansprichen

des Sondervermaogens.

Verpflichtungen bei grenziiberschreitendem Vertrieb (gemaR & 129 InvG)

Details zur VergUtungsstruktur sind
im aktuellen ausfihrlichen Verkaufs-

prospekt geregelt.

Ausgabe- und
Riicknahmepreise
Borsentaglich im Internet

www.dws.de

Der Jahresbericht des Sondervermdgens DWS Sachwerte tragt einen Vermerk des Abschlussprifers. Der Vermerk bezieht sich
ausschlief3lich auf den deutschsprachigen Jahresbericht des Sondervermaégens.

Bei grenziiberschreitendem Vertrieb ist die Kapitalanlagegesellschaft u. a. verpflichtet, auch den Jahresbericht fiir das Sonder-
vermogen in zumindest einer der Landessprachen des entsprechenden Vertriebslandes oder in einer anderen von den zustandigen
Behorden des entsprechenden Vertriebslandes genehmigten Sprache zu veroffentlichen. Die im Jahresbericht enthaltenen
steuerlichen Hinweise flr Anleger, die in der Bundesrepublik Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind, sowie spezielle
Hinweise flr Anleger eines anderen Vertriebslandes entfallen in den Lénder- bzw. Sprachversionen. Fir den zur Mitte des
Geschéftsjahres zu erstellenden Halbjahresbericht sind ebenfalls Lander- bzw. Sprachversionen zu veroffentlichen.

Bei Abweichungen zwischen der deutschen Fassung des Berichtes und einer Ubersetzung davon ist die deutsche Sprachversion

mafdgebend.



Zusatzliche Informationen
fiir Anleger in Osterreich in Ergdnzung
zum Verkaufsprospekt ,DWS Sachwerte”
vom 28. September 2009



ZUSATZLICHE INFORMATIONEN FUR
ANLEGER IN OSTERREICH

Die in diesem Dokument zur Verfiigung ge-
stellten Informationen dienen ausschlieRlich
der Information von potentiellen Erwerbern
von Anteilen an dem nach deutschem Recht
errichteten gemischten Sondervermdgen
mit der Bezeichnung ,,DWS Sachwerte’, der
von der DWS Investment GmbH, mit Sitz in
Frankfurt und der Geschéftsanschrift Main-
zer LandstraBe 178-190, 60327 Frankfurt am
Main, Deutschland, eingetragen im Handels-
register des Amtsgerichts Frankfurt am Main
unter der Nummer HRB 9135, als Kapitalanla-
gegesellschaft nach deutschem Recht verwal-
tet wird. Dieses Dokument und die hierin zur
Verfligung gestellten Informationen sind im-
mer in Zusammenschau mit dem jeweils ak-
tuellen Verkaufsprospekt des DWS Sachwerte
zu sehen und stellen einen intergrierenden
Bestandteil des jeweils aktuellen Verkaufs-
prospekts dar.

1. Bezeichung und rechtliche Ausgestaltung
des DWS Sachwerte

Die Bezeichnung des gegenstandlichen Ka-
pitalanlagefonds lautet ,DWS Sachwerte" Der
DWS Sachwerte ist ein Kapitalanlagefonds nach
deutschem Recht, der in der Form eines ge-
mischten Sondervermdogens nach den einschla-
gigen deutschen Rechtsvorschriften errichtet ist.

Der DWS Sachwerte ist kein Kapitalanlagefonds
nach dem Osterreichischen Investmentfondsge-
setz (, InvFG") oder dem dsterreichischen Immo-
bilien-Investmentfondsgesetz  (,,ImmolnvFG").
Insbesondere die rechtliche Ausgestaltung des
DWS Sachwerte, die Anlagepolitik, die Rechte der
Anteilinhaber, etc missen daher nicht mit jenen,
wie sie fur Kapitalanlagefonds nach den genann-
ten Osterreichischen Gesetzen bestehen, Uber
einstimmen. Insbesondere unterliegt der DWS
Sachwerte in seinen Veranlagungsbestimmun-
gen nicht den Bestimmungen des InvFG oder des
ImmolnvFG.

Weder die DWS Investment GmbH noch der
DWS Sachwerte unterliegen der Aufsicht der
Osterreichischen  Finanzmarktaufsichtsbehdrde
oder einer anderen staatlichen Aufsicht durch
eine Osterreichische Behorde.

2. Reprasentant und Zahlstelle in Osterreich
Reprasentant und Zahlstelle in Osterreich ist
die Deutsche Bank AG, Filiale Wien, eingetra-
gen im Firmenbuch der Republik Osterreich un-
ter FN 140266 z, mit der Geschéftsanschrift Ho-
henstaufengasse 4, 1010, Wien, Osterreich. Die
Deutsche Bank AG, Filiale Wien, ist eine Oster
reichische Niederlassung der Deutsche Bank AG,
registriert zur Nummer HRB 30000 im Handels-
register des Amtsgerichts in Frankfurt am Main,
mit Sitz in Frankfurt am Main und der Geschéfts-
adresse TheodorHeuss-Allee 70, 60486 Frankfurt
am Main, Deutschland. Das Dotationskapital der
Deutsche Bank AG betragt EUR 10.874.895,96.

Bei der Deutsche Bank AG, Filiale Wien, ein-
getragen im Firmenbuch der Republik Osterreich
unter FN 140266 z, mit der Geschaftsanschrift
Hohenstaufengasse 4, 1010, Wien, Osterreich,
kann die Rucknahme der Anteile durchgefihrt
bzw Rlicknahmeantrége eingereicht und Zahlun-
gen an die Anteilinhaber weitergeleitet werden.

Samtliche Informationen, wie der vollstdndige
Verkaufsprospekt und der vereinfachte Verkaufs-
prospekt, die Jahres- und Halbjahresberichte so-
wie die Ausgabe- und Ricknahmepreise sind bei
der Deutsche Bank AG, Filiale Wien, eingetragen
im Firmenbuch der Republik Osterreich unter FN
140266 z, mit der Geschéftsanschrift Hohenst-
aufengasse 4, 1010, Wien, Osterreich, erhéltlich.
Darlber hinaus sind sonstige Angaben und Un-
terlagen bei dieser Stelle erfragbar und einseh-
bar. Zudem sind Jahres- und Halbjahresberich-
te in elektronischer Form Uber die Internetseiten
www.dws.de und www.ebundesanzeiger.de er
héltlich.

3. Vertriebsstelle in Osterreich

Deutsche Bank AG, Filiale Wien, eingetragen
im Firmenbuch der Republik Osterreich unter FN
140266 z, mit der Geschaftsanschrift Hohenstau-
fengasse 4, 1010, Wien, C')sterreich, als Osterrei-
chische Hauptvertriebsgesellschaft, fungiert als
Vertriebsstelle in Osterreich.

4. Veroffentlichung der Ausgabe- und
Riicknahmepreise
Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden
borsentaglich in der Osterreichischen Tageszei-
tung ,,Die Presse” veroffentlicht.

5. Widerrufsrecht des Verbrauchers

Flr osterreichische Anleger sind die Bestim-
mungen des Konsumentenschutzrechtes, ins-
besondere auch & 3 des Osterreichischen Konsu-
mentenschutzgesetzes anzuwenden.

6. Kosten
6.1 Folgende Kosten sind vom Anteilinhaber zu
entrichten:

Siehe dazu insbesondere die Ausfihrungen in
§ 28 (,,Ausgabe- und Riicknahmepreis”) und § 29
(,,Kosten und erhaltene Leistungen”) der beson-
deren Vertragsbedingungen, sowie , Ausgabe,-
Ricknahmepreise und Kosten” des Allgemeinen
Teils und des Besonderen Teils im Verkaufspro-
spekt des DWS Sachwerte in der derzeit gulti-
gen Fassung.

6.2 Folgende Kosten werden aus dem Sonder
vermogen bezahlt:

Siehe dazu insbesondere die Ausflhrungen in
§ 28 (,,Ausgabe- und Riicknahmepreis”) und § 29
(,Kosten und erhaltene Leistungen”) der beson-
deren Vertragsbedingungen, sowie , Ausgabe,-
Ricknahmepreise und Kosten” des Allgemeinen
Teils und des Besonderen Teils im Verkaufspro-
spekt des DWS Sachwerte in der derzeit gulti-
gen Fassung.

7. Gerichtsstand

Gerichtsstand flir Klagen gegen die DWS
Investment GmbH und die Vertriebsgesellschaft
in Osterreich, die auf den Vertrieb der Anteile an
dem DWS Sachwerte in Osterreich Bezug ha-
ben, ist Wien. Die Klageschrift wie alle sonstigen
Schriftstlicke kénnen dem Reprédsentanten (vgl.
vorstehenden Punkt 2) zugestellt werden.

8. MaRgeblichkeit des deutschen Wortlautes

FUr osterreichische Anleger ist der deutsche
Wortlaut des Verkaufsprospekts, der Vertragsbe-
dingungen des DWS Sachwerte und aller sonsti-
gen Unterlagen, Werbeschriften und Veroffentli-
chungen maRgeblich.



9. Steuerliche Behandlung in Osterreich

ALLGEMEINE HINWEISE ZUR BESTEUERUNG
AUSLANDISCHER IMMOBILIENFONDS SO-
WIE AUSLANDISCHER INVESTMENTFONDS
BEI OSTERREICHISCHEN PRIVATANLEGERN

|. Besteuerung auslandischer
Immobilienfonds bei 6sterreichischen
Privatanlegern

1.1. Definition des auslandischen
Immobilienfonds

Als ausléndischer Immobilienfonds gilt ge-
maRk § 42 Abs 1 Immobilien-Investmentfondsge-
setz (ImmolnvFG), ungeachtet der Rechtsform,
jede einem auslédndischen Recht unterstehen-
de Veranlagungsgemeinschaft in Immobilien im
Sinne des § 14 Kapitalmarktgesetz (KMG), die
nach Gesetz, Satzung oder tatsachlicher Ubung
nach den Grundsétzen der Risikostreuung im
Sinne dieses Gesetzes errichtet ist. Die dster
reichische Finanzverwaltung hat ein weites Be-
griffsverstandnis hiervon. Nach den Investment-
fondsrichtlinien liegt eine Risikostreuung etwa
dann vor, wenn eine Veranlagung in mindestens
zehn Immobilien innerhalb von vier Jahren objek-
tiv erkennbar angestrebt wird und nach Verstrei-
chen einer Anlauffrist von vier Jahren eine Veran-
lagung in mindestens zehn Immobilen besteht.
Uberdies darf die in § 22 Abs 2 ImmolnvFG fiir
inlandische Immobilienfonds eingezogene Wert-
grenze von 20% des Fondsvermdgens hinsicht-
lich einer einzelnen Immobilie nicht nachhaltig
Uberschritten sein. Der Fremdfinanzierungsgrad
darf grundsatzlich nicht mehr als 50% betragen.

l.2. Einkommensteuer

1.2.1 Allgemein

Die Besteuerung von Einkinften aus Antei-
len an einem auslédndischen Immobilienfonds
folgt einem besonderen Steuerregime. Dabei ist
nicht der Fonds selbst, sondern vielmehr der An-
teilsinhaber Steuersubjekt. Allerdings ist der aus-
landische Immobilienfonds Gewinnermittlungs-
subjekt, da auf Ebene des Fonds die Ermittlung
des Jahresgewinns und damit auch der steuer
lichen Bemessungsgrundlage der Anteilsinhaber
nach MaRgabe der Bestimmungen des § 14 Im-
molnvFG erfolgt. Nach & 14 Abs 2 ImmolnvFG
setzt sich der Jahresgewinn eines Immobilien-
fonds aus den Bewirtschaftungsgewinnen, den
Aufwertungsgewinnen, den Wertpapier- und Li-
quiditatsgewinnen sowie unter bestimmten Um-
stdnden aus Ausschittungen von Grundstlcks-
gesellschaften iSd &8 23 ImmolnvFG zusammen.
Der Umfang dieser Gewinnkategorien ist in § 14
ImmolnvFG genau definiert. Bewirtschaftungs-
gewinne umfassen dabei Gewinne aus der Ver
mietung von Immobilien. Aufwertungsgewinne
bestehen aus 80% der Wertzuwéachse der zu-
grundeliegenden Immobilien, die sich aus jahr
lich vorzunehmenden Bewertungen ergeben und

stellen damit im wesentlichen unrealisierte Wert-
steigerungen dar. Im Fall nicht-6ffentlich ange-
botener Immobilienfonds erhdhen sich die Auf-
wertungsgewinne auf 100% der aufgrund der
Bewertung festgestellten Wertsteigerungen der
Immobilien. Liquiditdtsgewinne umfassen Ge-
winne aus der Veranlagung liquider Fondsmittel.

Soweit Bewirtschaftungs- und Aufwertungs-
gewinne auslédndische Immobilien betreffen, die
in einem Staat gelegen sind, mit dem das ab-
geschlossene DBA die Befreiungsmethode vor
sieht, muss der Jahresgewinn des Immobili-
enfonds entsprechend adaptiert, dh reduziert,
werden. Soweit die Bewirtschaftungs- und Auf-
wertungsgewinne auslandische Immobilien be-
treffen, die in einem Staat gelegen sind, mit dem
das DBA die Anrechnungsmethode vorsieht,
bleiben diese Gewinne Bestandteil des Jahres-
gewinns des Immobilienfonds, wobei die auslan-
dische Steuer unter Bericksichtigung der allge-
meinen Begrenzungen (wie insbesondere des
Anrechnungshochstbetrags) auf die dsterreichi-
sche Ertragsteuer anrechenbar ist.

Der solcherart ermittelte Jahresgewinn des
Immobilienfonds stellt auch die steuerliche Be-
messungsgrundlage fir die Ertragsbesteuerung
auf Ebene der Anteilsinhaber dar. GemaR § 42
Abs 1 iVm § 40 ImmolnvFG gelten sémtliche Er
trdge eines auslandischen Immobilienfonds, dh
auch Bewirtschaftungs- und Aufwertungsgewin-
ne, auf Ebene des Anteilsinhabers als Einkiinfte
aus Kapitalvermdogen.

1.2.2 Ausschiittungen

Ausschlttungen aus auslédndischen Immo-
bilienfonds sind im Zeitpunkt des Zuflusses
beim Anleger steuerlich zu erfassen. Bei Vorlie-
gen einer inlandischen kuponauszahlenden Stel-
le kommt es zum Abzug von Kapitalertragsteu-
er (KESt) von 25% auf die Ausschittungen. Der
KESt-Abzug ist dann mit einer Endbesteuerungs-
wirkung verbunden, wenn die Anteilsrechte am
Immobilienfonds bei ihrer Begebung sowohl in
rechtlicher wie tatsachlicher Hinsicht einem un-
bestimmten Personenkreis angeboten werden.
Diesfalls besteht Uber den Abzug von KESt hin-
aus keine Einkommensteuerpflicht. Fehlt hinge-
gen ein offentliches Anbot der Anteile am Immo-
bilienfonds unterliegen die Ausschittungen dem
progressiven Einkommensteuertarif des Anle-
gers, wobei die von der kuponauszahlenden Stel-
le einbehaltene KESt auf die Einkommensteuer
anzurechnen ist.

Liegt keine inlandische kuponauszahlende
Stelle vor, dann mussen die Ausschittungen in
die Steuererklarung des Anlegers aufgenom-
men werden und unterliegen einem Sonder-
steuersatz von 25%. Auch dieser Sondersteu-
ersatz entfaltet nur dann Abgeltungswirkung,
wenn die Anteilsrechte am Immobilienfonds bei
ihrer Begebung sowohl in rechtlicher wie tat-
séchlicher Hinsicht einem unbestimmten Perso-
nenkreis angeboten werden (Veranlagungsend-
besteuerung).

1.2.3 Ausschiittungsgleiche Ertrage

Die ausschittungsgleichen Ertrdge entspre-
chen dem nach Maf3gabe von § 14 ImmolnvFG
ermittelten und nicht ausgeschltteten Jahresge-
winn des Immobilienfonds. Die ausschittungs-
gleichen Ertrdge sind den Abgabenbehorden
durch einen steuerlichen Vertreter (das heif3t
durch ein inlandisches Kreditinstitut oder durch
einen inlandischen Wirtschaftstreuhander) nach-
zuweisen. Erfolgt kein derartiger Nachweis, dann
kann der Anleger selbst die Besteuerungsgrund-
lagen in gleichartiger Form nachweisen. Die aus-
schittungsgleichen Ertrdge sind vier Monate
nach Ende des Geschéftsjahres des Immobilien-
fonds beim Anleger steuerlich zu erfassen.

Die ausschlttungsgleichen Ertrdge unter
liegen keinem KESt-Abzug; stattdessen mus-
sen sie in die Steuererklarung des Anlegers
aufgenommen werden und unterliegen einem
Sondersteuersatz von 25%. Dieser Sondersteu-
ersatz entfaltet nur dann Abgeltungswirkung,
wenn die Anteilsrechte am Immobilienfonds bei
ihrer Begebung sowohl in rechtlicher wie tat-
séchlicher Hinsicht einem unbestimmten Perso-
nenkreis angeboten werden (Veranlagungsend-
besteuerung).

Zum KESt-Abzug bei den so genannten ,Mel-
de-Immobilienfonds” siehe Punkt 1.2.7.

1.2.4 VerauBBerung des Anteilscheins

Bei der VerauRBerung von Anteilen an einem
auslandischen Immobilienfonds kommt es zur
Steuerpflicht von ausschittungsgleichen Ertré-
gen flr den Zeitraum vom Ende des vorange-
gangenen Geschéftsjahres des Immobilienfonds
bis zum Zeitpunkt der VerduRerung (zur Besteu-
erung von ausschuttungsgleichen Ertragen siehe
oben Punkt 1.2.3). Es sind grundsétzlich die tat-
séchlich aufgelaufenen ausschittungsgleichen
Ertrdge anzusetzen. Vereinfachend konnen die
ausschittungsgleichen Ertrdge auch pauschal
mit 0,8% des bei der VeraulRerung festgesetzten
Ricknahmepreises fir jeden angefangenen Mo-
nat des im Zeitpunkt der VerduRRerung laufenden
Kalenderjahres ermittelt oder die ausschittungs-
gleichen Ertrdge des gesamten Fondsgeschéfts-
jahres als Besteuerungsgrundlage fir die unter
jahrigen Ertrdge herangezogen werden. Diese
Aussagen gelten sinngemaéf’ auch beim Erwerb
von Anteilen wahrend des Geschéftsjahres.

Zusatzlich unterliegt auch die VerdufRerung von
Anteilen an einem auslandischen Immobilien-
fonds innerhalb der einjéhrigen Spekulationsfrist
der Einkommensteuer (so genannte Einkinfte
aus Spekulationsgeschaften). Die Bemessungs-
grundlage entspricht der Differenz zwischen dem
Veraufierungspreis und den Anschaffungskosten
der Anteile, wobei diese um tatsachlich ausge-
schittete steuerfreie Ausschittungen zu erho-
hen sowie um im VerduRerungserlés enthaltene
als zugeflossen geltende ausschittungsgleiche
Ertrage insoweit zu kirzen ist, als diese beim
VerduRRerer steuerpflichtige Einnahmen gebil-
det haben. Die Spekulationseinkiinfte missen in
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die Steuererklarung des Anlegers aufgenommen
werden und unterliegen dem Einkommensteuer
satz von bis zu 50%.

1.2.5 Sicherungssteuer

Tritt ein Kreditinstitut im Sinne des Depotge-
setzes als Verwalter oder Verwahrer von Antei-
len an auslandischen Immobilienfonds auf, so ist
nach 8 42 Abs 1 ImmolnvFG iVm & 42 Abs 4 Inv-
FG eine Sicherungssteuer von 25% (in der Form
einer KESt) einzubehalten. Wenn der Anteil dem
Steuerpflichtigen das gesamte Jahr zuzurechnen
ist, betragt die Bemessungsgrundlage der Si-
cherungssteuer 6% des letzten im Kalenderjahr
festgesetzten Rlcknahmepreises des Immobili-
enfondsanteils (dies ergibt eine effektive Steu-
erbelastung von 1,5%) und ist diesfalls von der
kuponauszahlenden Stelle zum 31.12. einzube-
halten und an die Finanzverwaltung abzuflihren.
Wenn der Anteil dagegen wahrend des Jahres
veradufdert oder ins Ausland verbracht wird, be-
tragt die Bemessungsgrundlage der Sicherungs-
steuer 0,5% des vor VerauRRerung oder Verbrin-
gung zuletzt festgesetzten Ricknahmepreises
fr jeden angefangenen Monat des im VerdufRRe-
rungszeitpunkt laufenden Kalenderjahres (dies er-
gibt eine effektive Steuerbelastung von 0,125%
je Behaltemonat); die Sicherungssteuer ist dies-
falls zum Zeitpunkt der VerduRerung oder der
Verbringung einzubehalten und an die Finanz-
verwaltung abzufthren. Fir die Berechnung der
Sicherungssteuer kann anstelle des Ricknah-
mepreises auch der verdffentlichte Rechenwert
sowie bei borsenotierten Anteilen der Borsen-
kurs herangezogen werden.

Mit der Einbehaltung der Sicherungssteuer ist
keine Endbesteuerungswirkung verbunden. Die
Sicherungssteuer hat vielmehr die Wirkung ei-
ner Einkommensteuervorauszahlung; sie ist im
Rahmen der Steuerveranlagung auf die Steuer
schuld des Anlegers anzurechnen bzw zurickzu-
erstatten.

Der Abzug von Sicherungssteuer unterbleibt,
wenn der Anleger dem Kreditinstitut eine Besta-
tigung der Abgabenbehorde vorlegt, dass er sei-
ner Offenlegungspflicht in Bezug auf den Anteil
nachgekommen ist. Weiters unterbleibt der Ab-
zug von Sicherungssteuer bei den so genannten
. Melde-Immobilienfonds” (vgl Punkt 1.2.7).

1.2.6 Schwarze Immobilienfonds

Neben den in den Punkten 1.2.2 bis 1.2.5 be-
schriebenen so genannten ,weilen” Immo-
bilienfonds gibt es noch die so genannten
.schwarzen” Immobilienfonds. Als ,schwarze”
Immobilienfonds gelten auslandische Immobili-
enfonds, bei denen die ausschittungsgleichen
Ertrage weder durch einen inlandischen steuer
lichen Vertreter noch durch den Anleger selbst
nachgewiesen wurden. In diesem Fall werden
die ausschuttungsgleichen Ertrage mit 90% des
Unterschiedsbetrages zwischen dem ersten und
dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Riick-
nahmepreis, mindestens aber mit 10% des letz-

ten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahme-
preises angenommen.

Bei VerduRerung eines Anteilrechtes an einem
schwarzen Immobilienfonds ist der Unterschieds-
betrag zwischen dem bei der VerduRerung und
dem letzten im abgeschlossenen Kalenderjahr
festgesetzten Ricknahmepreis, mindestens
aber 0,8% des bei der Verdufierung festgesetz-
ten Ricknahmepreises fir jeden angefangenen
Monat des im Zeitpunkt der VerdufRerung lau-
fenden Kalenderjahres anzusetzen. Anstelle des
Ricknahmepreises kann auch der veroffentlich-
te Rechenwert sowie bei borsenotierten Anteilen
der Borsenkurs herangezogen werden. Dies gilt
sinngemaf$ auch beim Erwerb von Anteilen wah-
rend des Geschéftsjahres.

1.2.7 Melde-Immobilienfonds

Bei ,,Melde-Immobilienfonds” handelt es sich
um ,weiRe” Investmentfonds (vgl die Punkte
1.2.2 bis 1.2.5), bei denen eine tagliche Kapitaler
tragsteuer auf vereinnahmte Bewirtschaftungs-
gewinne in Osterreich gelegener Immobilien und
Wertpapier und Liquiditdtsgewinne einschlieR-
lich Ertragsausgleich sowie eine jahrliche Mel-
dung der ausschuttungsgleichen Ertrage an die
Osterreichische Kontrollbank erfolgt. Liegt einer
seits ein derartiger ,Melde-Immobilienfonds”
vor und besteht fir diesen andererseits eine in-
l&ndische kuponauszahlende Stelle, so ist in die-
sem Fall von den ausschittungsgleichen Ertragen
zwingend ein KESt-Abzug von 25% vorzuneh-
men. Dieser KESt-Abzug hat Endbesteuerungs-
wirkung, wenn die Anteilsrechte am Immobilien-
fonds bei ihrer Begebung sowohl in rechtlicher
wie tatsachlicher Hinsicht einem unbestimmten
Personenkreis angeboten haben. Diesfalls muss
der Anleger die ausschuttungsgleichen Ertrage
nicht mehr in seiner Einkommensteuererklarung
angeben.

Bei den ,Melde-Immobilienfonds” unterbleibt
aufderdem der Abzug von Sicherungssteuer (vgl
Punkt 1.2.5).

1.3. Erbschafts- und Schenkungssteuer

Nach dem Schenkungsmeldegesetz 2008 sind
sowohl die Erbschafts- als auch die Schenkungs-
steuer mit 1. August 2008 ausgelaufen. Dies be-
deutet, dass unter anderem flr Erwerbe von To-
des wegen und Schenkungen unter Lebenden
nach dem 31. Juli 2008 weder Erbschafts- noch
Schenkungssteuer erhoben wird (auRer im Fal-
le von Zuwendungen an bestimmte Stiftungen).
Stattdessen wurde eine Meldepflicht fur be-
stimmte Schenkungen unter Lebenden einge-
flhrt.

1.4. EU-Quellensteuer

Schlief8lich wird auf die Richtlinie 2003/48/EG
des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Be-
steuerung von Zinsertrdgen hingewiesen. Im
Zusammenhang mit ausléandischen Immobili-
enfonds ist diese aber generell nicht von Bedeu-
tung.

Il. Besteuerung auslandischer
Investmentfonds bei 6sterreichischen
Privatanlegern

11.1. Definition des ausléandischen
Investmentfonds

Als auslandischer Investmentfonds gilt geméanR
§8 42 Abs 1 Investmentfondsgesetz (InvFG), un-
geachtet der Rechtsform, jedes einem auslandi-
schen Recht unterstehende Vermdégen, das nach
dem Gesetz, der Satzung oder der tatsachlichen
Ubung nach den Grundsitzen der Risikostreuung
angelegt ist, das weder ein ausléandischer Immo-
bilienfonds iSd & 42 Abs 1 ImmolnvFG noch eine
Veranlagungsgemeinschaft in Immobilien im Sin-
ne des 8§ 14 Kapitalmarktgesetz (KMG) ist. Zum
Begriff des auslandischen Immobilienfonds iSd
§8 42 Abs 1 ImmolnvFG siehe die Ausflihrung in
Punkt I. 1. Eine Veranlagungsgemeinschaft in Im-
mobilien im Sinne des § 14 KMG liegt vor, wenn
Wertpapiere oder Veranlagungen von Emittenten
ausgegeben werden, die mit dem investierten
Kapital direkt oder indirekt nach Zweck oder tat-
sachlicher Ubung tberwiegend Ertrage aus der
Uberlassung oder Ubertragung von Immobilien
an Dritte erwirtschaften.

11.2. Einkommensteuer

1.2.1 Allgemein

Bei in Osterreich unbeschrankt steuerpflichti-
gen natlrlichen Personen, die Anteile an einem
auslandischen Investmentfonds im Privatvermo-
gen erwerben, unterliegen sowohl Ausschittun-
gen aus dem auslandischen Investmentfonds
(Punkt 11.2.2) als auch die so genannten aus-
schittungsgleichen Ertrdge des auslandischen
Investmentfonds (Punkt 11.2.3) der Einkommen-
steuerpflicht. Auch die Veraufierung von Anteilen
an einem ausléndischen Investmentfonds (Punkt
[1.2.4) ist einkommensteuerrechtlich relevant.
Weiters kommt es in bestimmten Fallen zum Ab-
zug einer Sicherungssteuer (Punkt 11.2.5) als Vor-
auszahlung auf die Einkommensteuer. Zusatzlich
zu den in den Punkten 11.2.2 bis 11.2.5 genannten
Regelungen bestehen Sonderregelungen fur so
genannte ,schwarze” Investmentfonds (Punkt
[1.2.6) und Sonderregelungen fir so genannte
Meldefonds” (Punkt I1.2.7).

11.2.2 Ausschiittungen

Ausschittungen aus dem auslandischen In-
vestmentfonds (diese liegen auch dann vor, wenn
ein Anleger statt einer Barauszahlung neue Antei-
le am Investmentfonds erhalt) sind im Zeitpunkt
des Zuflusses beim Anleger insoweit steuerlich
zu erfassen, als diese aus Fondsertragen stam-
men. Demgegeniber sind Ausschittungen der
Fondssubstanz (im Sinne von Fondsvermaogen)
auf Ebene des Anteilinhabers nicht steuerpflich-
tig. Ausschittungen aus Substanzgewinnen, so-
weit diese nicht aus Forderungswertpapieren
und aus damit im Zusammenhang stehenden
derivativen Produkten resultieren, sind im Aus-



mafd von lediglich einem Finftel steuerpflichtig;
die Ubrigen Ausschittungen aus Substanzge-
winnen sind steuerfrei. Substanzgewinne sind
Gewinne aus der VerauRerung von Vermogens-
werten des Investmentfonds, einschlieRlich von
Bezugsrechten.

Bei Vorliegen einer inldndischen kuponauszah-
lenden Stelle kommt es zum Abzug von Kapital-
ertragsteuer (KESt) von 25% auf die Ausschiit-
tungen; Uber den Abzug von KESt hinaus besteht
keine  Einkommensteuerpflicht  (Endbesteue-
rung). Liegt keine inlandische kuponauszahlende
Stelle vor, dann missen die Ausschittungen in
die Steuererklarung des Anlegers aufgenommen
werden und unterliegen einem Sondersteuersatz
von 25% (Veranlagungsendbesteuerung).

11.2.3 Ausschiittungsgleiche Ertrage

Die ausschittungsgleichen Ertrage entspre-
chen der Summe der (nach Abzug der dafir anfal-
lenden Kosten) beim auslédndischen Investment-
fonds angefallenen und nicht ausgeschitteten
Zinsen, Dividenden, ausschittungsgleichen Er
trdge von im Fondsvermdgen befindlichen An-
teilen an anderen in- oder auslandischen Invest-
mentfonds, Substanzgewinne und sonstigen
Ertrdge. Die ausschittungsgleichen Ertrage sind
den Abgabenbehodrden durch einen steuerlichen
Vertreter (das hei3t durch ein inldndisches Kredit-
institut oder durch einen inlandischen Wirtschaft-
streuhadnder) nachzuweisen. Erfolgt kein derarti-
ger Nachweis, dann kann der Anleger selbst die
Besteuerungsgrundlagen in gleichartiger Form
nachweisen. Die ausschlttungsgleichen Ertra-
ge sind vier Monate nach Ende des Geschafts-
jahres des Investmentfonds beim Anleger steu-
erlich zu erfassen. Ausschittungsgleiche Ertrage
aus Substanzgewinnen, soweit diese nicht aus
Forderungswertpapieren und aus damit im Zu-
sammenhang stehenden derivativen Produkten
resultieren, sind im Ausmaf3 von lediglich einem
Flnftel steuerpflichtig; die Ubrigen ausschit-
tungsgleichen Ertrdge aus Substanzgewinnen
sind steuerfrei.

Die ausschittungsgleichen Ertrage unterlie-
gen keinem KESt-Abzug; statt dessen muissen
sie in die Steuererklarung des Anlegers aufge-
nommen werden und unterliegen einem Sonder
steuersatz von 25% (Veranlagungsendbesteu-
erung). Zum KESt-Abzug bei den so genannten
. Meldefonds” siehe Punkt 11.2.7

11.2.4 VerauRBerung von Anteilen

Bei der VerauRBerung von Anteilen an einem
auslandischen Investmentfonds (dazu zahlt auch
die Rlckgabe von Anteilen an einem auslandi-
schen Investmentfonds) kommt es zur Steuer
pflicht von ausschittungsgleichen Ertragen fir
den Zeitraum vom Ende des vorangegangenen
Geschaftsjahres des Investmentfonds bis zum
Zeitpunkt der VerauBerung (zur Besteuerung
von ausschuttungsgleichen Ertrdgen siehe oben
Punkt 11.2.3). Es sind grundsatzlich die tatséch-
lich aufgelaufenen ausschittungsgleichen Ertra-

ge anzusetzen. Vereinfachend kdénnen die aus-
schittungsgleichen Ertrage auch pauschal mit
0,8% des bei der VerdulRerung festgesetzten
Ricknahmepreises fur jeden angefangenen Mo-
nat des im Zeitpunkt der VerdufRerung laufenden
Kalenderjahres ermittelt oder die ausschittungs-
gleichen Ertrage des gesamten Fondsgeschafts-
jahres als Besteuerungsgrundlage fur die unter
jahrigen Ertrdge herangezogen werden. Diese
Aussagen gelten sinngemald auch beim Erwerb
von Anteilen wahrend des Geschéftsjahres.

Zusétzlich unterliegt auch die VeraufRerung von
Anteilen an einem auslandischen Investment-
fonds innerhalb der einjéhrigen Spekulationsfrist
der Einkommensteuer (so genannte Einkinfte
aus Spekulationsgeschéaften). Die Bemessungs-
grundlage entspricht der Differenz zwischen dem
VerdulRerungspreis und den Anschaffungskos-
ten der Anteile, wobei diese um tatséchlich aus-
geschittete steuerfreie Substanzgewinne und
sonstige Substanzausschittungen zu erhéhen
sowie um im VerauRerungserlds enthaltene als
zugeflossen geltende ausschittungsgleiche Er
trdge insoweit zu klrzen ist, als diese beim Ver
duferer steuerpflichtige Einnahmen gebildet ha-
ben. Die Spekulationseinkiinfte missen in die
Steuererkldrung des Anlegers aufgenommen
werden und unterliegen dem Einkommensteuer
satz von bis zu 50%.

11.2.5 Sicherungssteuer

Tritt ein Kreditinstitut im Sinne des Depot-
gesetzes als Verwalter oder Verwahrer von An-
teilen an auslandischen Investmentfonds auf,
so ist nach § 42 Abs 4 InvFG eine Sicherungs-
steuer von 25% (in der Form einer KESt) einzu-
behalten. Wenn der Anteil dem Steuerpflichti-
gen das gesamte Jahr zuzurechnen ist, betragt
die Bemessungsgrundlage der Sicherungssteu-
er 6% des letzten im Kalenderjahr festgesetz-
ten Rlcknahmepreises des Investmentfondsan-
teils (dies ergibt eine effektive Steuerbelastung
von 1,5%) und ist diesfalls von der kuponauszah-
lenden Stelle zum 31.12. einzubehalten und an
die Finanzverwaltung abzufiihren. Wenn der An-
teil dagegen wahrend des Jahres veraufdert oder
ins Ausland verbracht wird, betragt die Bemes-
sungsgrundlage der Sicherungssteuer 0,5% des
vor VerauRerung oder Verbringung zuletzt festge-
setzten Rlicknahmepreises flr jeden angefange-
nen Monat des im Verdufderungszeitpunkt lau-
fenden Kalenderjahres (dies ergibt eine effektive
Steuerbelastung von 0,125% je Behaltemonat);
die Sicherungssteuer ist diesfalls zum Zeitpunkt
der VerauRerung oder der Verbringung einzube-
halten und an die Finanzverwaltung abzufihren.
Fir die Berechnung der Sicherungssteuer kann
anstelle des Ricknahmepreises auch der verof-
fentlichte Rechenwert sowie bei bdrsenotierten
Anteilen der Borsenkurs herangezogen werden.

Mit der Einbehaltung der Sicherungssteuer ist
keine Endbesteuerungswirkung verbunden. Die
Sicherungssteuer hat vielmehr die Wirkung ei-
ner Einkommensteuervorauszahlung; sie ist im

Rahmen der Steuerveranlagung auf die Steuer
schuld des Anlegers anzurechnen bzw zurlckzu-
erstatten.

Der Abzug von Sicherungssteuer unterbleibt,
wenn der Anleger dem Kreditinstitut eine Besta-
tigung der Abgabenbehorde vorlegt, dass er sei-
ner Offenlegungspflicht in Bezug auf den Anteil
nachgekommen ist. Weiters unterbleibt der Ab-
zug von Sicherungssteuer bei den so genannten
.Meldefonds” (vgl Punkt 11.2.7).

11.2.6 ,Schwarze” Investmentfonds

Neben den in den Punkten 11.2.2 bis 11.2.5
beschriebenen so genannten ,weilden” In-
vestmentfonds gibt es noch die so genannten
.schwarzen” Investmentfonds. Als , schwarze”
Investmentfonds gelten ausldndische Invest-
mentfonds, bei denen die ausschittungsgleichen
Ertrage weder durch einen inlandischen steuer
lichen Vertreter noch durch den Anleger selbst
nachgewiesen wurden. In diesem Fall werden
die ausschuttungsgleichen Ertrdge mit 90% des
Unterschiedsbetrages zwischen dem ersten und
dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ruck-
nahmepreis, mindestens aber mit 10% des letz-
ten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahme-
preises angenommen.

Bei VerdufRerung eines Anteilrechtes ist der
Unterschiedsbetrag zwischen dem bei der Ver
dulRerung und dem letzten im abgeschlossenen
Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis,
mindestens aber 0,8% des bei der Verdufierung
festgesetzten Rlcknahmepreises fir jeden an-
gefangenen Monat des im Zeitpunkt der Verau-
Berung laufenden Kalenderjahres anzusetzen.
Anstelle des Ricknahmepreises kann auch der
veroffentlichte Rechenwert sowie bei bdrseno-
tierten Anteilen der Bdrsenkurs herangezogen
werden. Dies gilt sinngemaf auch beim Erwerb
von Anteilen wahrend des Geschéftsjahres.

SchlieRlich stehen bei , schwarzen” Invest-
mentfonds die oben genannten Beglinstigungen
flr Ausschlttungen aus Substanzgewinnen (vgl
Punkt 11.2.2) und fir ausschittungsgleiche Ertra-
ge aus Substanzgewinnen (vgl Punkt 11.2.3) nicht
zu.

1.2.7 ,Meldefonds”

Mit dem Abgabenanderungsgesetz 2004 ist
die Mdoglichkeit eines KESt-Abzugs mit Endbe-
steuerungswirkung auch bei den ausschittungs-
gleichen Ertrdgen auslandischer Investment-
fonds geschaffen worden: Bei den betroffenen
so genannten ,,Meldefonds” handelt es sich um
.weile" Investmentfonds (vgl die Punkte 11.2.2
bis 11.2.5), bei denen eine tagliche Zinsmeldung,
einschliellich des auf die Zinsen entfallenden
Ertragsausgleiches, und eine jahrliche Meldung
der ausschttungsgleichen Ertrage an die Oster
reichische Kontrollbank erfolgt. Liegt einerseits
ein derartiger ,,Meldefonds” vor und besteht fur
diesen andererseits eine inldndische kuponaus-
zahlende Stelle, so ist in diesem Fall von den
ausschuttungsgleichen Ertrdgen zwingend ein

11
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KESt-Abzug von 25% (mit Endbesteuerungswir
kung) vorzunehmen. Der Anleger muss die aus-
schittungsgleichen Ertrage damit nicht mehr in
seiner Einkommensteuererklarung angeben.

Bei den ,Meldefonds” unterbleibt auller
dem der Abzug von Sicherungssteuer (vgl Punkt
11.2.5).

11.3. Erbschafts- und Schenkungssteuer

Nach dem Schenkungsmeldegesetz 2008 sind
sowohl die Erbschafts- als auch die Schenkungs-
steuer mit 1. August 2008 ausgelaufen. Dies be-
deutet, dass unter anderem fir Erwerbe von To-
des wegen und Schenkungen unter Lebenden
nach dem 31. Juli 2008 weder Erbschafts- noch
Schenkungssteuer erhoben wird (auBer im Fal-
le von Zuwendungen an bestimmte Stiftungen).
Stattdessen wurde eine Meldepflicht fir be-
stimmte Schenkungen unter Lebenden einge-
fuhrt.

11.4. EU-Quellensteuer

Schlief3lich wird auf die Richtlinie 2003/48/EG
des Rates vom 3. Juni 2003 im Bereich der Be-
steuerung von Zinsertragen hingewiesen. Dies
kann dann von Bedeutung sein, wenn naturliche
Personen Anteile an einem auslandischen Invest-
mentfonds im Inland halten.

Diese allgemeinen Hinweise zur Besteue-
rung auslandischer Immobilienfonds sowie
auslandischer Investmentfonds bei in Oster-
reich unbeschrankt steuerpflichtigen natiirli-
chen Personen, die Anteile an einem ausléan-
dischen Investmentfonds im Privatvermégen
erwerben, erheben nicht den Anspruch, samt-
liche steuerlichen Uberlegungen vollstandig
wiederzugeben, und gehen auch nicht auf
besondere Sachverhaltsgestaltungen ein, die
fiir einzelne derartige Anleger von Bedeutung
sein konnen. Sie basieren auf den derzeit
giiltigen Osterreichischen Steuergesetzen,
der bisher ergangenen hochstrichterlichen
Rechtsprechung und den Richtlinien der Fi-
nanzverwaltung sowie deren jeweiliger Aus-
legung, die allesamt Anderungen unterliegen
koénnen. Solche Anderungen kénnen auch
riickwirkend eingefiihrt werden und die oben
beschriebenen steuerlichen Folgen nachteilig
beeinflussen. Potenziellen Kaufern von Antei-
len an auslandischen Immobilienfonds bzw.
auslandischen Investmentfonds wird emp-
fohlen, wegen der steuerlichen Folgen des
Kaufs, des Haltens sowie der VerauRerung
der Anteile ihre rechtlichen und steuerlichen
Berater zu konsultieren.

10. Datum der Herausgabe des Prospekts
Das Datum der Herausgabe des Prospekts ist
der 28. September 2009.
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Der breit investierende DWS Sachwerte
kann flexibel auf Inflationstendenzen
und die unterschiedliche Intensitéat der
Geldentwertung in Abhangigkeit des
zu Grunde liegenden fundamentalen
Szenarios reagieren. Das Fondsmanage-
ment gewichtet die einzelnen Instru-
mente im Portfolio (Substanz- und
dividendenstarke Aktien, offene Immo-
bilienfonds, Aktien von Immobilienge-
sellschaften, Immobilien-Investment-
gesellschaften, Rohstoffe, Edelmetalle
und inflationsindexierte Anleihen) ent-
sprechend seiner Einschatzung der

Inflationsszenarien.

Seit seiner Auflegung am 19. Oktober
2009 erzielte der Fonds einen Wertzu-
wachs von 5,2% je Anteil (nach BVI-
Methode). Innerhalb der Aktienengage-
ments lag der Fokus insbesondere auf
defensiveren Titeln mit soliden Bilanzen
und attraktiven Dividendenrenditen. Da-
runter befanden sich u. a. Immobilien-
aktien aus dem Bereich Management,
die sich dank erzielter Mietertrage durch
stabile Cashflows auszeichneten (Deut-
sche EuroShop) und daneben Immo-
bilienentwickler, z. B. Cheung Kong
Holdings aus Hongkong. Einen weite-
ren Schwerpunkt bildeten aufgrund
eines vorhandenen Inflationsschutzes
Rohstoffwerte, insbesondere diversifi-
zierte Minenbetreiber (BHP Billiton) und
Goldproduzenten (Barrick Gold, Agnico-
Eagle Mines), die trotz stark angestie-
gener Notierungen fir das Edelmetall
nach wie vor attraktiv bewertet waren.
Eine starke Korrelation des Olpreises
mit dem breiten Preisindex sprach da-

rber hinaus flr die Beteiligungen an

DWS SACHWERTE
Wertentwicklung seit Auflegung
106,0
104,8
103,6
102,4
101,2
100,0
98,8

97,6
19.10.09* 10/09 11/09

Il DWS Sachwerte

12/09

1/10

2/10 3/10

* aufgelegt am 19.10.2009 = 100
Angaben auf Euro-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne Berlcksichtigung des Ausgabeaufschlages. Wertentwicklungen der
Vergangenheit ermdglichen keine Prognose fir die Zukunft.

DWS SACHWERTE
Wertentwicklung im Uberblick

in %

+5,2

seit Auflegung*

* aufgelegt am 19.10.2009
B DWS Sachwerte
Angaben auf Euro-Basis

Wertentwicklung nach BVI-Methode, d. h. ohne
Berlicksichtigung des Ausgabeaufschlages.
Wertentwicklungen der Vergangenheit ermdglichen
keine Prognose flr die Zukunft.

Stand: 31.3.2010

Blue Chips aus dem Ol und Gassektor,
beispielsweise an der norwegischen
Gesellschaft Statoil. Aus dem Industrie-
bereich wurden Betreiber von Maut-
strecken wie Atlantia aus ltalien favori-
siert, da ihre Umsatze eng an die
allgemeine Preisentwicklung gekoppelt
waren. Beigemischte Versorger, darun-
ter das in den Bereichen Wasser- und
Abfallwirtschaft tatige Unternehmen
Severn Trent, zeichneten sich einerseits
durch ihre stark regulierten Geschafts-
felder, andererseits durch die enge

Kopplung ihrer Nutzungsgebihren an

Stand: 31.3.2010



die Entwicklung der Konsumentenprei-
se aus. Auch die im Portfolio enthalte-
nen inflationsgeschitzten Anleihen ent-
wickelten sich positiv und trugen zur
Stabilisierung der Wertentwicklung des
Fonds bei. Bei der Auswahl der Inflation-
Linked Bonds konzentrierte sich das
Management auf Staatsemissionen von
Landern mit guter bis sehr guter Boni-

tat, z. B. Deutschland und Frankreich.

Engagements in offenen Immobilen-
fonds beliefen sich stichtagsbezogen
auf rd. 12% des Gesamtvermogens des
DWS Sachwerte, wobei die Qualitét
des jeweiligen Immobilienfondsporte-
feuilles und die Liquiditat eine wichtige
Rolle bei der Auswahl der Beteiligungen

spielten.

DWS SACHWERTE
Anlagestruktur
Aktien e 51,3
Anleihen I 23,4
Investmentfonds [ 14,5
REITs [ 8,0
Weitere Wertpapiere 26
Bankguthaben u. Sonstiges | 0,2
0 10 20 30 40 50 60
[0 Jeweils Anteil in % des Fondsvermogens WKN: DWS 0W3

ISIN: DEOOODWSOW32
Stand: 31.3.2010
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DWS Sachwerte

Vermoégensaufstellung zum 31.03.2010

Wertpapierbezeichnung

Borsengehandelte Wertpapiere

Aktien

DEXUS Property Group .. ...
ASCIaN0 GroUp . .. oo
Whitehaven Coal . ........ ... . ... .. ... ... .. ...

Agnico-Eagle Mines .. ... ... . i
Canadian Natural Resources . ......................

Helvetia Holding Reg. ...... ... ... ... .. ... .......
Nestlé Reg. ........ .. .

Atlantia . ...
Deutsche EuroShop Reg. . ........................
Fresenius Medical Care . ..........................
Hamburger Hafen & Logistik A ... ... ... .. .. ...
RWE Pref. ..
Snam Rete Gas ........... . ... ...
Suez Environnement . ...

BHP Billiton .. ... ..
SevernTrent ....... ... ...

The Link REIT Units .........
Cheung Kong Holdings
China Merchants Holdings (International) .............
China Overseas Land & Investment .................
China Shenhua Energy Co. Cl.H (new) ...............
Jiangsu Expressway Co. CLH ....... .. ... ... .....

Indo Tambangraya Megah ... ....... .. ... ... .. ... ...

Mitsui O.S.K. Lines .......... ... ... ...
Nomura Real Estate Holdings ......................
Sumitomo Mitsui Financial Group . ..................

KT&G Corp. ..o
Statoil ...

SembCorp Industries New . .......................
Singapore Airport Terminal Services . ................

AMB Property Corp. . ...
Altria Group .. ...
Anadarko Petroleum Corp. ........... ... ... .. ...
Automatic Data Processing .. ......................
Barrick Gold ... ... ... .
Freeport-McMoRan Copper & GoldB .. ..............
Hess .
MasterCard CLA ... ... ..
Spectra Energy . ...
Transocean Reg. . ............. ... . ... ..
Weyerhaeuser Co. ............ .. i

Verzinsliche Wertpapiere
3,0000 % Australia 09/20.09.25 Ser.25CI INFL .. .. ...

2,2500 % France O.A.T. 04/25.07.20 INFL ..........
2,2500 % Germany 07/15.04.13 INFL ..............
1,7500 % Germany 09/15.04.20 INFL ..............
2,1500 % ltaly B.T.P. 04/15.09.14 INFL . ............

3,56000 % Sweden 98/01.12.15 No.3105 INFL . ......

Zertifikate
Lyxor Gold Bullion Secs 04/und. Cert. ...............

Stlick

bzw. Whg.

in 1000

Stiick
Stiick
Stiick

Stiick
Stiick

Stiick
Stiick

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick

Stiick
Stiick

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick

Stiick

Stiick
Stiick
Stiick

Stiick

Stiick

Stiick
Stiick

Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick
Stiick

AUD
EUR
EUR
EUR
EUR

SEK

Stick

Bestand

25991562
675872
225000

25000
30000

4000
20000

85000
175000
25000
40000
25000
200000
40000

70000
100 000

1000 000
200000
300000
500 000
400 000

1250 000

250000

250000
225000
100 000

45000

100000

500 000
1200 000

230000
70000
20000
35000
70000
20000
30000

3000
60000
20000
40000

1000
4000
5000
3000
2000

15000

30000

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere
2,3750 % US Treasury 04/15.01.25 INFL .. ..........

usb

4000

Kaufe/
Zugéange

Verkaufe/
Abgénge

im Berichtszeitraum

25991562
675872
337487

83000
30000

5500
20000

85000
175000
25000
40000
25000
200000
40000

75000
100 000

1000 000
330000
300000
500 000
400 000

1250 000

250000

250000
225000
120000

53 000

100 000

500 000
1200000

230000
70000
20000
35000

130000
52 000
30000

7500
60 000
20000
50 000

1000
7500
5000
5000
2000

15000

36 000

4000

112487

58 000

1500

5000

130000

20000

8000

60 000
32000
4500

10000

3500

2000

6000

AUD
AUD
AUD

CAD
CAD

CHF
CHF

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

GBP
GBP

HKD
HKD
HKD
HKD
HKD
HKD

IDR

JPY
JPY
JPY

KRW

NOK

SGD
SGD

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

%
%
%
%
%

%

EUR

%

Kurs

0,8100
1,8950
5,1300

55,9800
73,8000

372,5000
53,9500

17,3900
24,3900
41,4750
28,5700
60,8300

3,7600
17,0600

22,5901
11,9500

19,1400
100,0000
28,6000
17,6400
33,5500
7,3300

38 050,0000

671,0000
1442,0000
3090,0000

62 600,0000
137,6000

4,1300
2,6500

27,7700
20,6500
72,3500
44,5900
37,7600
83,6600
62,1200
252,4100
22,7300
83,1700
45,2500

101,9699
109,4300
107,6000
105,8500
106,6650

115,8183

80,3900

104,0312

Kurswert
in
EUR

80834 241,22

1434 537,66
872707,94
786 493,50

1023995,67
1619 954,56

1041114,23
753 934,40

1478 150,00
4268 250,00
1036 875,00
1142 800,00
1520 750,00

752 000,00

682 400,00

1777 542,40
1343 298,85

1834678,76
1917114,70
822 442,20
840 654,79
1286 383,96
878278,17

777 415,12

1338215,79
2588 280,86
2465 029,39

1852 846,56
1718777,49

1097 509,90
1690112,10

4753 261,44
1075736,94
1076 853,24
1161431,24
1967 061,84
1245190,63
1386 885,76

563 528,39
1014 936,04
1237897,49
1346 996,79

709 034,66
4909817,70
5655 402,20
3197823,77
2393221,27

2089917,82

2411700,00

3559541,94

3559541,94

%-Anteil
am Fonds-
vermoégen

80,69

1,43
0,87
0,79

1,04
0,75

1,48
4,26
1,04
1,14
1,62
0,75
0,68

1,83
1,91
0,82
0,84
1,28
0,88

1,34
2,58
2,46

4,74
1,07
1,07
1,16
1,96
1,24
1,38
0,56
1,01
1,24
1,34

0,71
4,90
5,65
3,19
2,39

2,09

2,41

3,55

3,55



DWS Sachwerte

Stiick
Wertpapierbezeichnung bzw. Whg.
in 1000
Nichtnotierte Wertpapiere
Verzinsliche Wertpapiere
2,7500 % New South Wales Treasury Corp. 07/20.11.25
INFL .o AUD
Investmentanteile
Gruppenfremde Investmentanteile
BGF - World Gold Fund A2 Reg. (1,760%) ............ Stlick

Bestand

1000

60 000

Gruppeneigene Immobilien-Investmentanteile (inkl. KAG-eigene Investmentanteile)

grundbesitz europa (0,500%) . ......... .. ... .. .. ... Stlck
grundbesitz-global (0,600%+) .. .................... Stlck

Gruppenfremde Immobilien-Investmentanteile
KanAm SPEZIAL grundinvest (0,400%) . ............. Stlick

Summe Wertpapiervermogen

Derivate
Bei den mit Minus gekennzeichneten Bestéanden handelt
es sich um verkaufte Positionen

Aktienindex-Derivate
(Forderungen / Verbindlichkeiten)

Optionsrechte

Optionsrechte auf Aktienindices

Put DAX 05/2010 Strike 5800 (EURX) ................ Stuck
Put Standard & Poor’s 500 04/2010 Strike 1050 (CBOE) . Stick
Put Standard & Poor’s 500 06/2010 Strike 1100 (CBOE) . Stick

Devisen-Derivate
Devisenterminkontrakte (Verkauf)

Offene Positionen

JPY/EUR 600,00 Mio. ................ ... ... ...,
USD/EUR 20,00 Mio. ... ... ...

Optionsscheine

Optionsscheine auf Devisen
Goldman Sachs WRT 14.12.12 USD/JPY ............. Stiick

Bankguthaben und nicht verbriefte Geldmarktinstrumente
Bankguthaben
Depotbank (taglich fallig)

EUR-Guthaben ... ... .. ... ... ... .. ... ... ... EUR
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Wahrungen .......... EUR

Guthaben in Nicht-EU/EWR-Wahrungen

Australische Dollar . .......... ... ... ... . ... AUD
Brasilianische Real ........ ... ... ... .. ... .. ..... BRL
Indonesische Rupiah . ......... ... ... ... ....... IDR
Sldkoreanische Won . .......... ... ... .. ...... KRW
Singapur Dollar . ... SGD
Sonstige Vermogensgegenstande

Zinsanspriche ... ... EUR
Dividendenanspriiche EUR
Quellensteueranspriiche .......................... EUR

100 000
80 000

37400

1250

10000
7500

40000

1962 465,99
241 443,50

202 960,24
2021789,77
6907 450 000,10
1369663 175,00
99 950,00

2727569,10
95931,84
456,00

Kaufe/
Zugéange
im Berichtszeitraum

1000

60 000

100 000
80 000

37 400

40000

%

usb

EUR
EUR

EUR

EUR

usb
usb

EUR

%
%

%
%
%
%
%

%
%
%

Kurswert
in
EUR
669 297,64
90,6919 669 297,64
14524 737,19
2154 897,19
48,2600 2154897,19
8345 600,00
41,3200 4132 000,00
52,6700 4213 600,00
4024 240,00
107,6000 4024 240,00
99 587 817,99
163 501,43
54,0000 67 500,00
0,7500 5581,48
16,2000 90 419,95
-159 096,82
24746,53
-329 843,36
3,6500 146 000,00
4701731,33
4701731,33
100 1962 465,99
100 241 443,50
100 138294,92
100 841010,72
100 564 515,75
100 900 878,84
100 53121,61
369 146,94
100 272759,10
100 95 931,84
100 456,00

%-Anteil
am Fonds-
vermoégen

0,67

14,50

2,15
2,15
8,33
4,12
4,21

4,02
4,02

99,41

0,16

0,07

0,01
0,09

-0,16

0,02
-0,33

0,15

4,69

4,69

1,96
0,24

0,14
0,84
0,56
0,90
0,05

0,37
0,27
0,10
0,00
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Wertpapierbezeichnung

Verbindlichkeiten aus Kreditaufnahme

Kredite in Nicht-EU/EWR-Waéhrungen

Kanadische Dollar ........... ... ... .............
Hongkong Dollar . .

Japanische Yen
USDollar ...

Sonstige Verbindlichkeiten

Fondsvermogen

Anteilwert

Umlaufende Anteile

Stlick

bzw. Whg.

in 1000

CAD
HKD
JPY

usb

EUR

Bestand

-2 163 400,77
-3433822,11
-259 742 593,00
-372 337,21

-224811,81

Kaufe/ Verkéufe/
Zugéange Abgénge Kurs
im Berichtszeitraum

%
%
%
%

%

Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung kénnen geringfligige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Marktschliissel

Terminborsen

EURX = Eurex Frankfurt
CBOE = Chicago Board of Option Exchange
Devisenkurse (in M tiz)

per 31.03.2010

Australische Dollar .. ............. AUD 1,467590 =
Brasilianische Real ............... BRL 2,404000 =
Kanadische Dollar .. .............. CAD 1,366705 =
Schweizer Franken CHF 1,431159 =
Britische Pfund . . . GBP 0,889601 =
Hongkong Dollar . ................ HKD 10,432344 =
Indonesische Rupiah ............. IDR 12 236,062500 =
Japanische Yen ............ ... ... JPY 125,353475 =
Stdkoreanische Won .. ........... KRW 1520,363350 =
Norwegische Kronen ............. NOK 8,029047 =
Schwedische Kronen .. ........... SEK 9,728995 =
Singapur Dollar . ................. SGD 1,881632 =
USDollar ...t usD 1,343730 =

Wertpapierkurse bzw. Marktsatze

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

Die Vermégenswerte des Sondervermdégens sind auf der Grundlage der zuletzt festgestellten Kurse / Marktsatze bewertet.

100
100
100
100

100

Kurswert
in
EUR

-4 261 256,90

-1582931,77
-329 161,54
-2 072 081,31
-277 092,28

-224 811,81

100 177 032,16

105,24

951 875,566

%-Anteil
am Fonds-
vermoégen

-4,25

-1,58
-0,33
-2,07
-0,28

-0,22

100,00

In Klammern sind die aktuellen Verwaltungsvergtitungs-/Kostenpauschalsétze zum Berichtsstichtag fir die im Wertpapiervermégen enthaltenen Sondervermégen aufgefihrt. Das
Zeichen + bedeutet, dass dariiber hinaus ggf. eine erfolgsabhangige Vergiitung berechnet werden kann. Da das Sondervermdgen im Berichtszeitraum andere Investmentanteile
(“Zielfonds") hielt, kénnen weitere Kosten, Gebulhren und Verglitungen auf Ebene des Zielfonds angefallen sein. Im Berichtszeitraum wurden keine Ausgabeaufschlage bzw.

Ricknahmeabschlage gezahlt.



DWS Sachwerte

Wahrend des Berichtszeitraums abgeschlossene Geschafte, soweit sie nicht mehr in der Vermoégensaufstellung erscheinen

Kaufe und Verkaufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag)

Stiick Kaufe Verkéufe Stiick Kaufe Verkéufe
Wertpapierbezeichnung bzw. Whg.  bzw. bzw. Wertpapierbezeichnung bzw. Whg bzw. bzw.
in 1000 Zugange Abgénge in 1000 Zugange Abgénge
Borsengehandelte Wertpapiere Investmentanteile
Aktien Gruppeneigene Investmentanteile (inkl. KAG-eigene Investmentanteile)
Tap Oil ... .. Stiick 350 000 350 000 db x-trackers Il - IBOXX Euro Infl. Linked TR 1C
Wesfarmers ... ... . Stlick 30000 30000 (0,100%) © « oo Stlick 7000 7 000
DWS Gold plus (0,850%) . .................... Stick 1500 1500
Cia de Concessées Rodovidria ................. Stiick 70000 70000
. Gruppenfremde Investr il
Potash Corp. of Saskatchewan ................. Stlick 7000 7 000 .
Southgobi Energy Resources .. ................ Stiick 23000 AXA World Funds - Global Inflation Bonds I (Acc.)
(0,300%) .+ v Stuck 10 000 10000
Bilfinger Berger .. ........ ... ... L Stlick 10000 10000
Deutsche Wohnen .......................... Stlick 7000 7000
EONReg. ... Stick 14000 14000
INGGroep CVA . ... .. Stick 605 000 605 000 - - - - - — -
K4S oo Stiick 12000 12 000 Derlvatg (in Optirlllr:g-Tra.nsakponenLu!ngesetzte Optlonfprammn bzw.: Volumina
P Stick 12000 12,000 der Opt te, bei Opt Angabe der Kaufe und Verkéufe)
Linde ... .o Stiick 3000 3000 !
Royal Dutch Shell CL A ... .....\oooo . .. Stick 90000 90000 Volumen in 1000
Sldzucker Ord. ... ... ... . Stick 25000 25000 )
Total . Stiick 4000 4000 Terminkontrakte
Aquarius Platinum (new) .. .................... Stiick 50 000 50 000 Aktienindex-Terminkontrakte
BP tick 21 2
Stle 60000 60000 Gekaufte Kontrakte: EUR 5745
CCLand HOldiNGS . ... oo Stick 1129000 1129000 (Basiswerte: Dow Jones Euro STOXX 50 Price Euro)
Renhe Commerical Holdings . ................. Stlick 3400000 3400000 Verkaufte Kontrakte: EUR 12303
Southgobi Energy Resources .................. Stlick 17 000 40 000 (Basiswerte: Dow Jones Euro STOXX 50 Price Euro,
S&P 500 Index)
Bumi Resources . ........ ... oL Stlick 5000 000 5000 000
Optionsrechte
Mitsui Fudosan Co. . ........... ... ... ... .. Stlick 100 000 100 000
Nippon Yusen ........... ... . ... ... ... Stlick 250000 250000
Optionsrechte auf Aktienindex-Derivate
City Development ........................... Stlick 12500 12500
Olam International .......................... Stlick 494 000 494 000 Optionsrechte auf Aktienindices
Crown Castle International Corp. . .............. Stick 15000 15000 Gekaufte Kaufoptionen (Call): o EUR 10637
DEEre & CO. .« .. Stiick 6000 6000 (Basiswerte: DAX (Performanceindex), Nikkei 225)
ENSCO International .. Stlick 3000 3000 Gekaufte Verkaufsoptionen (Put): EUR 54826
EOG Resources ........................ .. Stlck 25000 25000 (Basiswerte: DAX (Performanceindex), S&P 500 Index)
Gazprom ADR . ... .. Stlck 50 000 50000
Monsanto Cq. R S1Elck 10000 10000 Devisenterminkontrakte
Newmont Mining Corp. . ..................... Stlick 10000 10000
Sotheby’s Holdings A .. Stlck 50 000 50000 Kauf von Devisen auf Termin
The Mosaic Co. . ... Stlick 20000 20000
Australische Dollar EUR 658
Verzinsliche Wertpapiere US Dollar EUR 1743
6,6050 % Gaz Capital/Gazprom 07/13.02.18 . .
LPNMTN .o EUR 1000 1000 Verkauf von Devisen auf Termin
4,7500 % Hutchison Whampoa International US Dollar EUR 5457
09/14.11.16 ... EUR 900 900

An organisierten Markten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere

Verzinsliche Wertpapiere
5,7500 % Petrobras Int. Finance Co. 09/20.01.20 . USD 2000 2000
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*) Auflegungsdatum 19.10.2009
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Geschaftsflihrer der

DWS Holding & Service GmbH, Frankfurt am Main

Geschaftsfuhrer der

Deutsche Asset Management International GmbH,

Frankfurt am Main
Vorsitzender des Verwaltungsrats der
DWS Investment S.A., Luxemburg

Ingo Gefeke

Geschaftsfihrer der

DWS Holding & Service GmbH,
Frankfurt am Main

Holger Naumann
Geschaftsfuhrer der

DWS Holding & Service GmbH,
Frankfurt am Main

Axel Schwarzer
Geschaftsfuhrer der

DWS Holding & Service GmbH,
Frankfurt am Main

Dr. Asoka W&hrmann
Geschaftsfihrer der

DWS Finanz-Service GmbH,
Frankfurt am Main

Michael Reinicke (bis zum 31.12.2009)
Geschaftsflhrer der

DWS Holding & Service GmbH,
Frankfurt am Main

Thomas Richter (bis zum 31.12.2009)
Geschaftsfluhrer der

DWS Holding & Service GmbH,
Frankfurt am Main

Jochen Wiesbach (bis zum 31.12.2009)
Geschaftsfuhrer der

DWS Finanz-Service GmbH,

Frankfurt am Main

Mitglied des Verwaltungsrats der

DWS Investment S.A., Luxemburg

Gesellschafter der
DWS Investment GmbH

DWS Holding & Service GmbH,
Frankfurt am Main

Stand: 30.4.2010



016 10729 10

DWS Investment GmbH
60612 Frankfurt am Main
Tel.: +49 (0)1803 10 11 10 11*
Fax: +49 (0)1803 10 11 10 50*
www.dws.de

* dtms - 9 Cent/Min aus dem dt. Festnetz.

Mobilfunkpreise abweichend,
ab 1.3.2010 max. 42 Cent/Min.

DWS

INVESTMENTS

Deutsche Bank Gruppe



