ANHANG
BLACKROCK PRIVATE MARKETS — BLACKROCK MULTI ALTERNATIVES GROWTH FUND
(DER ,TEILFONDS*)
APRIL 2026

DER TEILFONDS WIRD ALS EUROPAISCHER LANGFRISTIGER INVESTMENTFONDS (,ELTIF*)
IM SINNE DER VERORDNUNG (EU) 2015/760 DES EUROPAISCHEN PARLAMENTS UND DES
RATES VOM 29. APRIL 2015 IN DER JEWEILS GULTIGEN FASSUNG (DIE ,ELTIF-VERORDNUNG*)
EINGESTUFT UND WURDE VON DER LUXEMBURGISCHEN FINANZAUFSICHTSBEHORDE
(COMMISSION DE SURVEILLANCE DU SECTEUR FINANCIER, ,CSSF*) ZUGELASSEN UND
UNTERSTEHT DEREN AUFSICHT. FOLGLICH WURDEN DIESER ANHANG UND DER
ALLGEMEINE TEIL DES PROSPEKTS BEI DER CSSF EINGEREICHT. DER FONDS IST EIN
UMBRELLAFONDS UND KANN AUS MEHREREN TEILFONDS BESTEHEN.

US-PERSONEN (IM SINNE VON REGULATION S DES SECURITIES ACT, ,US-PERSONEN®) IST
ES NICHT GESTATTET, DIE ANTEILE ZU BESITZEN, UND UBERTRAGUNGEN VON ANTEILEN
AN US-PERSONEN SIND UNTERSAGT. WENN EIN ANTEILINHABER EINE US-PERSON WIRD, IST
DIESER ANTEILINHABER VERPFLICHTET, SEINE ANTEILE ZURUCKZUGEBEN. DER BEGRIFF
,US-PERSONEN“ UMFASST FUR DIE ZWECKE DIESES ANHANGS AUCH ALLE PERSONEN, DIE
KEINE ,NON-UNITED STATES PERSONS* (GEMASS DEFINITION IN VORSCHRIFT 4.7(A)(1)(IV)
DER U.S. COMMODITY FUTURES TRADING COMMISSION (DIE ,CFTC*) IM RAHMEN DES
COMMODITY EXCHANGE ACT) SIND.

BLACKROCK FINANCIAL MANAGEMENT, INC., DER ANLAGEVERWALTER DES TEILFONDS, IST
DERZEIT MITGLIED DER NATIONAL FUTURES ASSOCIATION UND BEI DER CFTC ALS
BETREIBER EINES WARENTERMINFONDS (COMMODITY POOL OPERATOR, ,CPO* IM SINNE
DER CFTC) UND WARENTERMINHANDELSBERATER (,COMMODITY TRADING ADVISOR* IM
SINNE DER CFTC) REGISTRIERT. DIE CFTC-VORSCHRIFTEN KONNEN ANLEGERN
GEGEBENENFALLS EINEN GEWISSEN SCHUTZ BIETEN, INDEM SIE CPOS BESTIMMTE
OFFENLEGUNGS-, BERICHTS-, UND AUFZEICHNUNGSPFLICHTEN AUFERLEGEN. DER
ANLAGEVERWALTER ODER EIN VERBUNDENES UNTERNEHMEN KANN JEDOCH IN BEZUG
AUF DEN TEILFONDS EINE BEFREIUNG VON DER REGISTRIERUNG ALS CPO GEMASS CFTC-
VORSCHRIFT 4.13(a)(3) BEANTRAGEN UND UNTERLIEGT DAHER VORAUSSICHTLICH NICHT
BESTIMMTEN OFFENLEGUNGS-, BERICHTS-, UND AUFZEICHNUNGSPFLICHTEN IN BEZUG
AUF DEN FONDS (DIE ANLEGERN EINEN GEWISSEN AUFSICHTSRECHTLICHEN SCHUTZ
BIETEN SOLLEN), DIE ANSONSTEN OHNE EINE SOLCHE BEFREIUNG GELTEN WURDEN. SO
IST DER ANLAGEVERWALTER ODER EIN SOLCHES VERBUNDENES UNTERNEHMEN
BEISPIELSWEISE IM GEGENSATZ ZU EINEM REGISTRIERTEN CPO VORAUSSICHTLICH NICHT
VERPFLICHTET, ANLEGERN ZERTIFIZIERTE JAHRESBERICHTE UND EIN
OFFENLEGUNGSDOKUMENT ZUR VERFUGUNG ZU STELLEN, DIE ANSONSTEN GEMASS DEN
ANWENDBAREN CFTC-VORSCHRIFTEN BEREITZUSTELLEN WAREN. DIESE UNTERLAGEN
WURDEN BESTIMMTE DANACH ERFORDERLICHE ANGABEN ENTHALTEN, DIE IN DIESEM
PROSPEKT ODER IN DEN BERICHTEN, DIE DER FONDS DEN ANLEGERN ZUR VERFUGUNG ZU
STELLEN HAT, MOGLICHERWEISE NICHT ENTHALTEN SIND. ANLEGER WERDEN DARAUF
HINGEWIESEN, DASS EINE BEFREIUNG GEMASS DER CFTC-VORSCHRIFT 4.13(a)(3)
BETREIBERN VON WARENTERMINFONDS ZUR VERFUGUNG STEHT, (i) DEREN TEILNEHMER
AUF ,ZUGELASSENE ANLEGER* (ACCREDITED INVESTORS) ODER ,QUALIFIZIERTE
BERECHTIGTE PERSONEN “ (QUALIFIED ELIGIBLE PERSONS) BESCHRANKT SIND UND (ii) DIE
UNTER ANDEREM EINE BEGRENZTE ANZAHL VON WARENTERMINGESCHAFTEN
(COMMODITY INTEREST TRANSACTIONS) TATIGEN. AUFGRUND DER BESCHRANKUNG DER
WARENTERMINGESCHAFTE KANN DIE WERTENTWICKLUNG DES TEILFONDS NACHTEILIG
BEEINFLUSST WERDEN. DAMIT DER ANLAGEVERWALTER DIESE BEFREIUNG IN ANSPRUCH
NEHMEN KANN, MUSS DER TEILFONDS VON DER REGISTRIERUNGSPFLICHT NACH DEM
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SECURITIES ACT BEFREIT SEIN, DIE ANTEILE DURFEN IN DEN USA ALEINIG, WENN
UBERHAUPT, IM EINKLANG MIT RULE 506(c) ODER RULE 144A IM RAHMEN DES SECURITIES
ACT AN DIE OFFENTLICHKEIT ANGEBOTEN WERDEN UND DER TEILFONDS DARF NICHT ALS
ODER IN EINEM VEHIKEL FUR DEN HANDEL AN DEN WARENTERMIN- ODER
WARENOPTIONSMARKTEN VERTRIEBEN WERDEN. IN DIESEM ZUSAMMENHANG IST JEDER
ERWERBER VON ANTEILEN MOGLICHERWEISE VERPFLICHTET ZU ERKLAREN, DASS ER EINE
,QUALIFIZIERTE BERECHTIGTE PERSON® IST. GRUNDSATZLICH IST EIN ,QUALIFIZIERTER
KAUFER*“ EINE ,QUALIFIZIERTE BERECHTIGTE PERSON*.

1. ALLGEMEINES
Uber diesen Anhang

Dieser Anhang (der ,Anhang®) ist Teil des Prospekts (der ,Prospekt®) von BlackRock Private Markets
(der ,Fonds®). Dieser Anhang und der allgemeine Teil des Prospekts (der ,Allgemeine Teil“, ndmlich
der Prospekt aul3er seinen Anhangen) stellen ein Angebotsdokument dar, das Anlegern zur Verfligung
gestellt wird, um die wesentlichen Merkmale und Bedingungen einer Anlage in BlackRock Multi
Alternatives Growth Fund (ein Teilfonds des Fonds) (der ,Teilfonds®) zu beschreiben.

Im Allgemeinen Teil werden die wichtigsten Merkmale und Bedingungen beschrieben, die fiir den Fonds
als Ganzes gelten. Dieser Anhang beschreibt das Anlageziel und die Anlagestrategie sowie die
spezifischen Merkmale und Bedingungen des Teilfonds.

Vorliegender Anhang sollte in Verbindung mit den Bestimmungen der Satzung des Fonds (die
»2atzung®) und den Bestimmungen des Allgemeinen Teils gelesen werden.

Daher sollten Anleger, um die Bedingungen einer Anlage im Teilfonds insgesamt zu verstehen und
bevor sie eine Anlageentscheidung treffen, nicht nur diesen Anhang sorgfaltig lesen, sondern auch den
Allgemeinen Teil und die Satzung.

Begriffe, die in diesem Anhang nicht anders definiert sind, haben die Bedeutung, die ihnen im
Allgemeinen Teil und in Abschnitt 5 dieses Anhangs ,Definitionen“ zugeschrieben wird.

Anleger sollten Folgendes zur Kenntnis nehmen:

. Eine Anlage in den Teilfonds bietet eine begrenzte Liquiditat und sollte als langfristig
angesehen werden. Der Teilfonds hat eine Laufzeit von neunundneunzig (99) Jahren,
die um bis zu drei (3) Jahre verlangert werden kann.

. Der Teilfonds soll an bestimmte Kleinanleger sowie an professionelle Anleger
vertrieben werden. Weitere Informationen zur Eignung von Anlegern fiir eine Anlage in
den Teilfonds sind in Abschnitt 4 dieses Anhangs (,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Zulédssige Anleger”) enthalten.

. Sofern keine aufergewohnlichen Umstande vorliegen und vorbehaltlich etwaiger
zusatzlicher Sperrfristen wie der Sperrfrist fur Anteile der Klasse F1L sind Anteilinhaber
(mit Ausnahme von BLK-Seed-Anlegern, die Anteile der Klasse Y halten, und
Anteilinhabern, die Anteile der Anteilklasse F1L halten)) nicht berechtigt, ihre Anteile
vor Ablauf des zweiten Jahrestags des Erstzeichnungsdatums zurtickzugeben.

o Anleger derselben Anteilklasse (jeweils eine ,Anteilklasse®) des Teilfonds, soweit eine
solche Anteilklasse an Kleinanleger vertrieben wird, erhalten keine
Vorzugsbehandlung, obgleich unterschiedliche Anteilklassen gemafl Abschnitt 8.3 des
Allgemeinen Teils (,Anteilklassen“) unterschiedlichen Bedingungen unterliegen
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kénnen, und der Nettoinventarwert je Anteil kann sich, wie in Abschnitt 8.1 des
Allgemeinen Teils (,Anteile”) dargelegt, je nach Anleger in verschiedenen Anteilklassen
der Teilfonds gemaR Abschnitt 6 dieser Anlage ,Anteilklassen® unterscheiden.

o Wahrend der Laufzeit des Teilfonds werden Ausschittungen gemaR Abschnitt 8.4
,Dividendenausschiittungspolitik® des Allgemeinen Teils und Abschnitt 4
.Zusammenfassung der  wesentlichen  Bedingungen des  Teilfonds —
Ausschiittungen/Gewinnbeteiligung“ dieses Anhangs vorgenommen.

. Anlegern wird empfohlen sicherzustellen, dass nur ein kleiner Teil ihres gesamten
Anlageportfolios in einem ELTIF wie dem Teilfonds angelegt wird.

. Die Absicherungspolitik von BlackRock fir den Teilfonds wird in den Abschnitten 5.2
und 5.3 des Allgemeinen Teils ,Anlageziele und -strategien“ beschrieben. Derivative
Finanzinstrumente dirfen nur zum Zwecke der Absicherung der mit anderen Anlagen
des Teilfonds verbundenen Risiken im Sinne der ELTIF-Verordnung eingesetzt werden,
die das Risikoprofil des Teilfonds erhéhen konnen. Weitere Informationen zur
Absicherungspolitik des Teilfonds und den damit verbundenen Risiken sind in Abschnitt
6.2 des Allgemeinen Teils (,Anlageerwdgungen und Risikofaktoren — Verwaltung*) und
in Abschnitt 8 dieses Anhangs (,Mit dem Teilfonds verbundene spezifische
Risikofaktoren®) enthalten.

. Es bestehen Risiken im Zusammenhang mit Anlagen in Private Equity, Private Credit,
Immobilien (einschlieRlich Privatimmobilien und Infrastruktur) und den anderen
Anlagen, die von der Anlagestrategie des Teilfonds in Betracht gezogen werden, wie in
Abschnitt 4 dieses Anhangs (,Zusammenfassung der wesentlichen Bedingungen des
Teilfonds — Anlagestrategie®) dargelegt. Diese Risiken sind in Abschnitt 8 dieses
Anhangs (,Mit dem Teilfonds verbundene spezifische Risikofaktoren“) aufgeflihrt.
Diese Aufstellung der Risiken erhebt keinen Anspruch auf Vollstandigkeit. Potenzielle
Anleger sollten daher den Allgemeinen Teil und diesen Anhang sorgfaltig lesen und
sich vor einer Anlage in den Teilfonds mit ihren professionellen Beratern in Verbindung
setzen.

Den Anlegern wird ein Jahres- und Halbjahresbericht (bzw. der Zugang zu diesem) zur Verfigung
gestellt, der spezifische Informationen zum Teilfonds enthalt. Der Jahresbericht wird den Anlegern auf
Anfrage kostenlos in Papierform zugestellt.

Der AIFM ist in seiner Eigenschaft als ,ELTIF-Verwalter® und ,EU-AIFM, wie in der ELTIF-Verordnung
definiert, fur die Informationen in diesem Anhang verantwortlich, die durch das Gesetz von 2013 und
die ELTIF-Verordnung vorgeschrieben sind. Mit Ausnahme dieser Angaben tGbernimmt der AIFM keine
Verantwortung fir die anderen in diesem Anhang enthaltenen Angaben, fiir die der Verwaltungsrat
verantwortlich ist.

Die verantwortlichen Personen (wie vorstehend dargelegt) erklaren hiermit, dass sie die erforderliche
Sorgfalt haben walten lassen, um sicherzustellen, dass dies der Fall ist und dass die in diesem Anhang
enthaltenen Informationen (im Falle des Verwaltungsrats) und die in diesem Anhang durch das Gesetz
von 2013 und die ELTIF-Verordnung vorgeschriebenen Angaben (im Falle des AIFM) nach bestem
Wissen und Gewissen den Tatsachen entsprechen und keine Auslassungen enthalten, die ihre
Bedeutung beeintrachtigen kénnten.

Es darf keine wechselseitige Haftung zwischen Anteilen dieses Teilfonds und anderen Anteilen oder

Anteilklassen in anderen Teilfonds des Fonds oder anderen Anlagen in anderen Organismen fir
gemeinsame Anlagen entstehen.
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2, GEBUHREN UND AUFWENDUNGEN DES TEILFONDS

21 Die Anleger werden voraussichtlich direkt oder indirekt die in der nachstehenden Tabelle
aufgefiihrten Kosten tragen. Sofern nicht anders angegeben, werden diese voraussichtlichen
Kosten als Prozentsatz der geschatzten GroRe des Teilfonds! angegeben und auf
.vorsteuerbasis (d. h. unter Zugrundelegung des Bruttobetrags der Kosten) ermittelt. Die
Tabelle sollte zusammen mit der ausfuihrlicheren Beschreibung der betreffenden Kosten in den
Ziffern 2.2 und 2.3 gelesen werden.

Wie in Abschnitt 6 dieses Anhangs (,Anteilklassen) beschrieben, hat der Teilfonds
unbesicherte alternative Anteilklassen zu den in der nachstehenden Tabelle dargestellten
EUR-Anteilklassen in USD, GBP, CHF, AUD, JPY und SEK eingerichtet. Obwohl sie in der
nachstehenden Tabelle nicht ausdricklich aufgefihrt sind, entsprechen die mit den
unbesicherten Anteilklassen in alternativer Wahrung verbundenen Kosten den nachstehend
dargestellten aquivalenten EUR-Anteilklassen, vorausgesetzt, dass bestimmte Arten von
Aufwendungen in Bezug auf eine bestimmte Anteilklasse innerhalb eines Teilfonds
zusammengefasst und vom Verwaltungsrat auf die entsprechende Anteilklasse dieses
Teilfonds umverteilt werden kénnen. Beispielsweise hat der Teilfonds neben der Anteilklasse
A1 EUR auch A1 USD, A1 GBP, A1 CHF, A1 AUD, A1 JPY und A1 SEK (alle unbesichert) mit
denselben Bedingungen wie A1 EUR aufgelegt.

' ,GroRe des Teilfonds“ bezeichnet den geschatzten Nettoinventarwert des Teilfonds. Der Begriff ,GroRe der Anteilklasse” ist
dementsprechend auszulegen. Im Hinblick auf die geschatzte Grélle des Teilfonds wird fur diese Zwecke davon ausgegangen,
dass der Nettoinventarwert des Teilfonds 1 Mrd. € betragen wird. Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass die in der
nachstehenden Tabelle aufgefihrten Aufwendungen Schatzungen sind und auf der geschatzten GroRe des Teilfonds, der GroRe
der Anteilklasse und dergleichen basieren, weshalb die tatsdchlich von den Anteilinhabern des Teilfonds getragenen
Aufwendungen erheblich hoher sein kdnnen als in der Tabelle angegeben. Weitere Informationen finden Sie in Abschnitt 8 (,Mit
dem Teilfonds verbundene spezifische Risikofaktoren — Unsicherheit bei Schatzungen®).
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Klasse Klasse Klasse
Klasse Klasse Klasse Klasse Klasse Klasse Klasse Klasse Klasse
1 12 13
D A1 F1L B1 14 A2 B2 ZD ZA1

Wahrung EUR
Mindestzeichnung 10.000 10.000 25.000 10.000 |1.000.000[25.000.000]100.000.000{ 1.000.000 | 500.000 500.000 10.000 10.000
Einmalige Kosten
Geschatzte Kosten fir die Einrichtung 0.15 %
des Fonds und des Teilfonds (a) ’ °
Vertriebskosten? (b), einschlieBlich . . . . . . . .

h LN bis zu bis zu bis zu bis zu bis zu bis zu bis zu bis zu
Zeichnungsgebihren (als Prozentsatz k.A k.A. k.A. k.A.
des Zeichnungsbetrags jedes Anlegers 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %
fur Anteile)

Laufende Kosten

Geschatzte Kosten im Zusammenhang
mit dem Erwerb und der Verwaltung 0,10 %
von Vermoégenswerten (a)

Managementbezogene Gebihren (als
Prozentsatz der GroRRe der
Anteilsklasse uber einen Zeitraum von
einem Jahr) (b)

Geschatzte sonstige Kosten
einschlieflich Betriebskosten (als
Prozentsatz der geschatzten Grofie der 0,30 %
Anteilklasse Uber einen Zeitraum von
einem Jahr) (c)

1,25 % 1,75 % 2,10 % 2,25% 1,25 % 1,15 % 1,05 % 2,00 % 1,60 % 2,05 % 1,00 % 1,50 %

Nebenkosten

Performancegebuhr (b) 15,00 %

Aggregierte Gebiihren

2 Wie in Ziffer 2.2(b) néher beschrieben, umfassen diese einmaligen Vertriebskosten keine anderen Vertriebsstellengebiihren, die Vertriebsstellen Anlegern direkt berechnen kénnen. Anleger sollten
sich beziiglich weiterer Einzelheiten zu anderen Vertriebsstellengebuhren, die ihnen unter Umsténden berechnet werden, mit ihren Vertriebsstellen in Verbindung setzen.

BYBBRPBTEAL-303513616/3 159640-0009
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Gesamtkostenquote (d) (geschatzte
durchschnittliche jahrliche Kosten als
prozentualer Anteil der geschatzten
GroRe der Anteilklasse Uber einen
Zeitraum von einem Jahr)

3,70 %

4,10 %

4,40 %

4,55 %

3,70 %

3,60 %

3,50 %

4,30 %

4,00 %

4,35 %

3,50 % 3,90 %

Klasse

ZB1

Klasse

ZA2

Klasse

ZB2

Klasse

ZEIT

Klasse

ZEITU

Klasse

4|

Klasse

EIT

Klasse

EIT2

Klasse

X

Klasse

Y

Wahrung

EUR

Mindestzeichnung

10.000

500.000

500.000

10.000

10.000

1.000.000

10.000

150.000

KA.

KA.

Einmalige Kosten

Geschatzte Kosten fur die Einrichtung
des Fonds und des Teilfonds (a)

0,15 %

Vertriebskosten® (c), einschlieRlich
Zeichnungsgebuhren (als Prozentsatz
des Zeichnungsbetrags jedes Anlegers
fur Anteile)

bis zu
5,00 %

bis zu 5,00 %

bis zu 5,00 %

bis zu 3,00 %

bis zu 3,00 %

k.A.

bis zu 3,00 %

bis zu
3,00 %

k.A.

k.A.

Laufende Kosten

Geschatzte Kosten im Zusammenhang
mit dem Erwerb und der Verwaltung
von Vermoégenswerten (a)

0,10 %

Managementbezogene Geblihren (als
Prozentsatz der GroflRe der
Anteilsklasse Uber einen Zeitraum von
einem Jahr) (b)

2,00 %

1,35 %

1,80 %

2,50 %

2,50 %

1,00 %

2,50 %

1,95 %

k.A.

k.A.

Geschatzte sonstige Kosten
einschlieBlich Betriebskosten (als
Prozentsatz der geschatzten Grofie der
Anteilklasse Uber einen Zeitraum von
einem Jahr) (c)

0,30 %

Nebenkosten

3 Wie in Ziffer 2.2(b) néher beschrieben, umfassen diese einmaligen Vertriebskosten keine anderen Vertriebsstellengebiihren, die Vertriebsstellen Anlegern direkt berechnen kénnen. Anleger sollten

sich beziiglich weiterer Einzelheiten zu anderen Vertriebsstellengebuhren, die ihnen unter Umsténden berechnet werden, mit ihren Vertriebsstellen in Verbindung setzen.
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KA.

Performancegebuhr (d) 15,00 % k.A.
Aggregierte Gebiihren

Gesamtkostenquote (g) (geschatzte

durchschnittliche jahrliche Kosten als 4,30 % 3.75 % 4,15 % 4,75 % 4,75 % 3,45 % 4,75 % 4,25 % 0,45 % 0,45 %

prozentualer Anteil der geschatzten
GréRe der Anteilklasse Uber einen
Zeitraum von einem Jahr)
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2.2 Einmalige Kosten
(a) Kosten fiir die Einrichtung des Teilfonds

Die Grindungsaufwendungen, die im Zusammenhang mit der Einrichtung des
Teilfonds anfallen, einschlieBlich des Anteils des Teilfonds an den
Grindungsaufwendungen des Fonds (wie in Abschnitt 10.3 des Allgemeinen Teils
(,Grindungskosten und -aufwendungen“) dargelegt), werden von dem Teilfonds
getragen, und die Anleger tragen den auf sie entfallenden Anteil dieser Aufwendungen.
Diese einmaligen Aufwendungen werden in der vorstehenden Tabelle als prozentualer
Anteil der geschatzten GréRe des Teilfonds ausgedrickt und kénnen Uber die ersten
sechzig (60) Monate der Geschaftstatigkeit des Teilfonds, beginnend mit dem Datum
sechs Monate nach dem Erstzeichnungsdatum, oder einen anderen vom AIFM
festgelegten Zeitraum abgeschrieben werden. Obwohl es sich um ,einmalige” Kosten
handelt, die wahrend der gesamten Laufzeit des Teilfonds nicht weiter anfallen, kdnnen
diese Kosten, da sie Uber die ersten sechzig (60) Monate der Geschaftstatigkeit des
Teilfonds abgeschrieben werden kdnnen, in der Berichterstattung des Teilfonds und an
anderer Stelle als laufende Kosten des Teilfonds ausgewiesen werden.

(b) Vertriebskosten

Anleger missen mdglicherweise eine Zeichnungsgebihr an ihre Vertriebsstellen
zahlen (wie nachstehend definiert). Anleger missen diese Geblhr direkt an ihre
Vertriebsstellen und getrennt von und zusétzlich zu ihrer Zeichnung von Anteilen
zahlen. Die maximal geltende Zeichnungsgebuhr fur die Zeichnung von Anteilen einer
bestimmten Anteilklasse durch einen Anleger ist in der vorstehenden Tabelle als
einmalig anfallender Prozentsatz des Zeichnungsbetrags angegeben.

Vertriebsstellen kénnen Anlegern auch andere Vertriebsstellengebihren (wie
nachstehend definiert) fur bestimmte Beratungs-, Konto- und/oder andere
Nebenleistungen berechnen, die sie unter Umstanden erbringen. Anleger missen diese
Gebdhr direkt an ihre Vertriebsstellen und getrennt von und zusétzlich zu ihrer Zeichnung
von Anteilen zahlen. Es gibt keine Obergrenze fur andere Vertriebsstellengebihren, die
gegebenenfalls zwischen den Anlegern und ihrer jeweiligen Vertriebsstelle zu
vereinbaren sind. Die vorstehende Tabelle enthadlt keine Angaben zu anderen
Vertriebsstellengebuhren.

Weitere Informationen zu Zeichnungsgebuhren finden Sie in Abschnitt 4 dieses
Anhangs (,Zusammenfassung der wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Vermittlung von Anteilen“) und in Abschnitt 6 dieses Anhangs (,Anteilklassen®).

2.3 Laufende Kosten

(a) Kosten im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Verwaltung von
Vermoégenswerten

Der Teilfonds (einschlieBlich aller Tochtergesellschaften oder anderer Vehikel, Gber die er
Anlagen tatigt) ist fur alle Kosten verantwortlich, die dem Teilfonds im Zusammenhang mit
den Geschaften, Angelegenheiten und Tatigkeiten des Teilfonds entstehen, einschliel3lich
der Identifizierung, der Strukturierung, der Verwaltung, der Bewertung, des Handels, der
Durchfiihrung einer Due Diligence-Prifung, des Erwerbs, des Besitzes oder der
VerduRerung (einschlieBlich der Ubertragung oder des Verkaufs) einer Anlage oder
potenziellen Anlage oder der Investition in eine Anlage oder potenzielle Anlage
(unabhéangig davon, ob sie getatigt wurde oder nicht), einschlieBlich der Aufwendungen fur
nicht zustande gekommene Geschafte, Rechts-, Buchhaltungs- und Beratungskosten,
Gebuhren von Vermittlern oder Beschaffungspartnern sowie Reise- und Aufenthaltskosten,
und die Anleger tragen den auf sie entfallenden Anteil an diesen Kosten.
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Diese Kosten sind in der vorstehenden Tabelle als einmaliger Prozentsatz der
geschatzten GroRe des Teilfonds angegeben. Anfangliche Kosten im Zusammenhang
mit dem Kauf der Private-Market-Anlagen kénnen Uber die ersten sechzig (60) Monate
der Geschaftstatigkeit des Teilfonds ab dem Datum, das sechs Monate nach dem
Erstzeichnungsdatum liegt, oder Giber einen anderen vom AIFM festgelegten Zeitraum
abgeschrieben werden.

Weitere Informationen sind Abschnitt 10.6(1) des Allgemeinen Teils (,Aufwendungen
des Fonds") zu entnehmen.

Management- und Performancegebiihren

Die Managementgebiihren umfassen alle Zahlungen des Teilfonds an den AIFM,
einschlieBlich aller Personen, denen diese Funktion Ubertragen wurde, aulier
Geblihren, die mit dem Erwerb von Vermogenswerten verbunden sind. Anteilinhaber
kénnen auch eine vom Teilfonds an den Anlageverwalter zu zahlende
Performancegebuihr tragen.

Die von den Anlegern im Teilfonds getragenen managementbezogenen Gebiihren und
Performancegebuhren unterscheiden sich je nach Anteilklasse. Informationen dazu
finden Sie in Abschnitt 4 dieses Anhangs ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Managementgebiihr* und ,Performancegeblihr’ und in
Abschnitt 6 ,Anteilklassen dieses Anhangs.

Sonstige Kosten, einschlieBlich betrieblicher Aufwendungen

Diese Kosten umfassen alle voraussichtlichen Zahlungen an die Verwaltungs- und
Verwahrstelle, die Abschlussprifer, einschliellich aller Personen, denen Aufgaben
Ubertragen wurden, sowie alle anderen Verwaltungs-, Regulierungs- und
Verwahrstellenkosten, Honorare und Prifungskosten in Bezug auf den Teilfonds, die
der Teilfonds tragt.

Die Verwaltungsstelle ist berechtigt, aus dem Vermdgen des Teilfonds eine jahrliche
Gebihr zu erhalten, die monatlich zu einem Satz anfallt, der 0,1 % der geschatzten Grole
des Teilfonds nicht Ubersteigt, vorbehaltlich einer zwischen dem Anlageverwalter und der
Verwaltungsstelle in Bezug auf den Teilfonds vereinbarten Mindestgeblihr.

Die Verwahrstelle ist berechtigt, aus dem Vermodgen des Teilfonds eine jahrliche
Gebuhr zu erhalten, die monatlich zu einem Satz anfallt, der 0,03 % der geschéatzten
Grolke des Teilfonds nicht Ubersteigt, vorbehaltlich einer zwischen dem
Anlageverwalter und der Verwahrstelle in Bezug auf den Teilfonds vereinbarten
Mindestgebhr.

Die in dieser Unterziffer 2.3(c) aufgefihrten Kosten umfassen auch alle Zahlungen an
Personen, die ausgelagerte Dienstleistungen gegenlber den Vorgenannten erbringen,
sowie alle voraussichtlichen Zahlungen an Rechts- und Fachberater,
Prufungsgebulhren, Registrierungsgebihren und behdrdliche Gebuhren.

Die in dieser Unterziffer 2.3(c) aufgefiihrten Kosten umfassen auch andere vom
Teilfonds zu tragende Gebihren, Kosten und Aufwendungen (wie in Abschnitt 10 des
Allgemeinen Teils (,Geblihren und Aufwendungen®) beschrieben), die nicht bereits
unter 2.3(a) bis (b) aufgefiihrt sind. Dazu gehdren (ausdriicklich und unter anderem
auch) Gebuhren, Kosten und Aufwendungen im Zusammenhang mit der Verhandlung
und Dokumentation von Vertriebsvereinbarungen sowie laufende Gebihren, Kosten
und Aufwendungen, die der Teilfonds in Bezug auf die zugrunde liegenden Anlagen
des Teilfonds zu zahlen hat (wie etwa Managementgebuhren).
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Die in dieser Unterziffer 2.3(c) aufgefiihrten Kosten sind in der vorstehenden Tabelle
als jahrlicher prozentualer Anteil der geschatzten GréRRe jeder Anteilklasse angegeben.
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3.1

3.2

(d) Gesamtquote

Die Gesamtkostenquote des Teilfonds ist in der vorstehenden Tabelle fir jede
Anteilklasse als Schatzung der jahrlichen Gesamtkosten des Teilfonds, die von jeder
Anteilklasse zu tragen sind (d. h. die Summe der in 2.2 und 2.3(a) bis (c) genannten
Gesamtkosten), als prozentualer Anteil der geschatzten Grofie der Anteilklasse Uber
einen Zeitraum von einem Jahr angegeben.

Anleger sollten beachten, dass diese Quote keine anderen Vertriebsstellengebiihren
umfasst, die ein Anleger moglicherweise getrennt von und zusatzlich zu seiner
Zeichnung von Anteilen des Teilfonds zahlen muss (weitere Angaben zu diesen
Gebuhren sind unter vorstehender Ziffer 2.2(b) und in Abschnitt 4 dieses Anhangs
(,Zusammenfassung der wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Vermittlung von
Anteilen®) enthalten).

BESCHWERDEN UND LOKALE EINRICHTUNGEN

Beschwerden eines Anlegers im Zusammenhang mit seiner Anlage im Teilfonds sind — mit
einer Kopie an die Verwaltungsstelle — an die Vertriebsstelle oder den Finanzberater des
Anlegers zu richten.

Wenn ein Anleger keine Vertriebsstelle bzw. keinen Finanzberater hat, sollte die Beschwerde
schriftlich an folgenden Kontakt bei BlackRock gerichtet werden:

BlackRock (Luxembourg) S.A.

35a, Avenue J.F. Kennedy

L-1855 Luxemburg

E-Mail: GroupLuxembourgCompliance@blackrock.com

Unter bestimmten Umstanden haben Anleger mdglicherweise auch das Recht, ihre Beschwerde
an die Rechtsabteilung , Verbraucherschutz/Finanzkriminalitit “ der CSSF zu richten:

e durch Ausfillen des Online-Beschwerdeformulars, das auf der CSSF-Website
verfligbar ist, an das alle relevanten Dokumente angehangt werden kdnnen; oder

e durch Zusendung des ausgefillten Beschwerdeformulars, das auf der CSSF-Website
heruntergeladen werden kann:

o entweder per Post (einfacher Versand, kein Einschreiben erforderlich) an
folgende Adresse:

Commission de Surveillance du Secteur Financier
Département Juridique CC

283, route d’Arlon

L-2991 Luxemburg

o oder per E-Mail an folgende Adresse: reclamation@cssf.lu

Die Einrichtungen, die Kleinanlegern in Ubereinstimmung mit Artikel 43a der AIFMD, soweit
anwendbar, zur Verfigung gestellt werden missen, werden von den Vertriebsstellen oder
gegebenenfalls von den Finanzberatern der Kleinanleger bereitgestellt. Diese Einrichtungen
werden in der Amtssprache oder einer der Amtssprachen des EU-Mitgliedstaats, in dem der
Teilfonds an Kleinanleger vertrieben wird, oder in einer von den zustandigen Behorden jenes
EU-Mitgliedstaats genehmigten Sprache zur Verfiigung gestellt. In einigen Jurisdiktionen, in
denen der Teilfonds mdglicherweise vertrieben wird, geben lokale Vorschriften vor, welche
Einrichtungen, wie etwa lokale Vertretungen, erforderlich sind.
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ZUSAMMENFASSUNG DER WESENTLICHEN BEDINGUNGEN DES TEILFONDS

Dieser Abschnitt umfasst eine Beschreibung des Teilfonds, seiner Verwaltung und bestimmter
wesentlicher Bedingungen fiir den Teilfonds. Dieser Abschnitt erhebt keinen Anspruch auf
Vollsténdigkeit und ist zusammen mit der Satzung, den anderen Abschnitten dieses Anhangs,
dem Allgemeinen Teil und des Zeichnungsformulars zu lesen. Diese Dokumente sollten von
Anlegern vollsténdig gelesen werden und sind auf Anfrage beim Anlageverwalter erhéltlich,
dessen Vertreter auch fiir Anfragen von Anlegern und Anfragen nach weiteren Informationen
zu dem Teilfonds zur Verfiigung stehen.

Der Teilfonds BlackRock Multi Alternatives Growth Fund (der ,Teilfonds®), ein
Teifonds von BlackRock Private Markets, einer
Aktiengesellschaft (société anonyme) in Form einer
Gesellschaft mit variablem Kapital (société d’investissement a
capital variable) gemalf Teil Il des luxemburgischen Gesetzes
vom 17. Dezember 2010 tber Organismen fir gemeinsame
Anlagen in der jeweils glltigen Fassung (der ,Fonds®). Die
Auflegung des Teilfonds erfolgt am 21. Oktober 2024.

Der Teilfonds ist ein ELTIF im Sinne der ELTIF-Verordnung.

Verwaltung des Teilfonds  Der Verwaltungsrat hat die BlackRock (Luxembourg) S.A.,
ein verbundenes Unternehmen von BlackRock, zum
Verwalter alternativer Fonds des Fonds (einschlieRlich
jedes seiner Nachfolger der ,AIFM®) bestellt. Der AIFM
fungiert auch als Verwalter des Teilfonds im Sinne der
ELTIF-Verordnung. Der AIFM ist von der CSSF zugelassen
und wird von ihr reguliert.

Der AIFM hat der BlackRock Financial Management, Inc. (der
LAnlageverwalter”) gemafl einem Anlageverwaltungsvertrag
bestimmte Aufgaben der taglichen Portfolioverwaltung im
Zusammenhang mit dem Teilfonds bertragen.

Der Anlageverwalter ist eine in Delaware gegrindete
Gesellschaft und eine indirekte  hundertprozentige
Tochtergesellschaft von BlackRock. Der Anlageverwalter ist
bei der U.S. Securities and Exchange Commission registriert.

Gemall dem  Anlageverwaltungsvertrag kann  der
Anlageverwalter das Vermdgen des Teilfonds vorbehaltlich
der Leitung und Kontrolle durch den AIFM nach freiem
Ermessen zur Verfolgung des Anlageziels und im Einklang
mit der Anlagestrategie des Teilfonds und vorbehaltlich der
im Prospekt beschriebenen Anlagebeschrankungen anlegen.

Der Anlageverwalter kann alle oder einen Teil seiner
Aufgaben vorbehaltlich der Zustimmung des AIFM und,
soweit erforderlich, der CSSF weiteribertragen. Der
Anlageverwalter kann einen oder mehrere Berater ernennen,
die bestimmte Beratungsfunktionen im Zusammenhang mit
dem Teilfonds wahrnehmen. Diese Unterbeauftragten und
Berater unterstehen zu jedem Zeitpunkt der allgemeinen
Weisung und Kontrolle des Anlageverwalters.

Die Dienstleistungen des Anlageverwalters kénnen vom AIFM
gemall den Bedingungen des Anlageverwaltungsvertrags
geklndigt werden.

Anlageausschuss Bei der Prifung neuer Anlagemoglichkeiten folgt der
Anlageverwalter einem internen Governance-Modell. Die
Allokationen des Teilfonds in alle Anlageklassen und
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Anlagestrategien unterliegen der Genehmigung durch den
Anlageausschuss.

Der Anlageausschuss setzt sich aus leitenden BlackRock-
Anlageexperten aus einer Vielzahl alternativer
Anlagedisziplinen zusammen und ist verantwortlich fir (1) die
Genehmigung der strategischen Vermodgensallokation des
Portfolios und (2) die Uberwachung der Portfolioumsetzung.
Der Anlageausschuss geht im Allgemeinen davon aus, die
Genehmigungsbefugnis fir Anlagen an Portfolioverwalter zu
delegieren, die fir jede der spezifischen Strategien
verantwortlich sind, fur die der Anlageverwalter eine Allokation
beschlossen hat, sowie an ihre jeweiligen Anlageausschisse
auf der gesamten BlackRock-Plattform in Ubereinstimmung
mit den Richtlinien und Verfahren von BlackRock. Das
Investmentteam ,Alternative  Portfolio  Solutions® von
BlackRock wird fir die tagliche Verwaltung des Portfolios der
Plattform verantwortlich sein, einschlief3lich der
Zusammenarbeit mit spezialisierten Anlageteams zur Auswahl
und Dimensionierung von Anlagen im Kontext des Portfolios.

Anlagen, die im Rahmen von Allokationen in
Vermdgenswerten oder Anlagestrategien getatigt werden,
die von verbundenen Spezialistenteams verwaltet werden,
unterliegen den fir diese jeweiligen Anlageteams geltenden
Governance-Prozessen. Bei Anlagen, die direkt fiir den
Teilfonds beschafft werden, darf die Anlage erst fortgesetzt
werden, wenn sie vom Anlageausschuss genehmigt wurde.

Anlageziel Der Teilfonds strebt an, langfristig eine Rendite auf die
Anlage eines Anteilinhabers (erzielt durch eine
Wertsteigerung der im Teilfonds gehaltenen Anlagen
und/oder Ertrdge aus diesen Anlagen) durch die Anlage in
einem diversifizierten, globalen Portfolio zu gewahren, das
direkte und indirekte illiquide langfristige Private-Market-
Anlagen und liquide Anlagen (wie jeweils nachstehend
definiert) umfasst.

Obwohl der Teilfonds sein Anlageziel erreichen will, gibt es
keine Garantie dafiir, dass dies erreicht wird. Das Kapital
des Teilfonds ist mit einem Risiko behaftet, was bedeutet,
dass der Teilfonds einen Wertverlust erleiden kénnte und
der Zeichnungsbetrag eines Anteilinhabers infolgedessen
vollstandig verloren gehen kdnnte.

Anlagestrategie Der Teilfonds wird hauptsachlich direkt und indirekt in ein
diversifiziertes Portfolio aus langfristigen  Anlagen
investieren, die nicht o6ffentlich gehandelt werden, wie
Private Equity, Private Credit, private Immobilien und private
Infrastruktur (,Private-Market-Anlagen®). Der Teilfonds wird
auch in ein Portfolio aus liquiden Anlagen (wie nachstehend
definiert) investieren, um  Ricknahmeantrage zu
finanzieren, Kosten und Aufwendungen zu decken und das
allgemeine Liquiditatsmanagement sicherzustellen.

Private-Market-Anlagen  kénnen auf unterschiedliche
Weise getatigt werden, unter anderem durch Anlagen:
(i) in Eigenkapital und eigenkapitaldhnlichen Beteiligungen
an Tochterholdinggesellschaften, Personengesellschaften
und anderen Co-Investment-Vehikeln; (ii) in
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Unternehmensfinanzierungsinstrumenten in  Form von
Gesellschafterdarlehen  oder anderen  Arten  der
Gesellschafterfinanzierung; (i) in  festverzinslichen
Wertpapieren, Darlehen, auf festverzinsliche Ertrage
bezogenen Anlagen und besicherten
Darlehensverpflichtungen, eigenkapitalahnlichen
Beteiligungen; und/oder (iv) Gber oder zusammen mit einem
oder mehreren Zielfonds.

Die liquiden Anlagen des Teilfonds kdnnen Anlagen in
liquiden Investmentfonds (einschlieBlich Fonds, die in
festverzinsliche Wertpapiere investieren, und Fonds, die in
liquide Alternativen investieren) (die ,liquiden Fonds®),
Barmitteln und Barmittelaquivalenten, liquiden
Wertpapieren, besicherten  Darlehensverpflichtungen,
aulerborslichen Transaktionen, Aktien, aktienahnlichen
Anlagen, festverzinslichen Wertpapieren, auf
festverzinsliche Ertrage bezogenen Anlagen, Einlagen und
Geldmarktinstrumenten (die ,liguiden Wertpapiere* und
zusammen mit den liquiden Fonds die ,liquiden Anlagen®
und zusammen mit den Private-Market-Anlagen die
+Anlagen®) umfassen.

Es gibt keine Beschrankungen hinsichtlich der geografischen
Region oder des Wirtschaftssektors, in der bzw. dem die
Anlagen des Teilfonds platziert werden kénnen.

Es wird erwartet, dass der Teilfonds bestimmte Anlagen
gemeinsam mit anderen Kundenmandaten tatigt. Anlagen
des Teilfonds koénnen indirekt Uber von BlackRock
verwaltete zwischengeschaltete Vehikel gehalten werden.

Der Teilfonds kann erganzend Derivate der Absicherung von
Wahrungs-, Aktien- und Zinsrisiken. Dazu gehdren unter
anderem Termingeschafte (Futures und Forwards), Optionen
und Swaps sowie alle geeigneten neuen Techniken und
Instrumente, die gegebenenfalls entwickelt werden. Anlagen
kénnen auf Euro, US-Dollar oder verschiedene andere
Wahrungen lauten.

Anlagerichtlinien 1. Zielallokationen zwischen Private-Market-Anlagen und
und -beschriankungen liquiden Anlagen

Obwohl keine verbindlichen Bandbreiten oder Grenzwerte
gelten, strebt der Teilfonds eine Anlage von etwa 80 %
seines Nettoinventarwerts in Private-Market-Anlagen und
20 % seines Nettoinventarwerts in liquiden Anlagen an.

Die Portfolios aus Private-Market-Anlagen und liquiden
Anlagen werden regelmalig Uberprift und koénnen im
alleinigen Ermessen des Anlageverwalters Anpassungen
unterliegen, um sie an die vorstehend genannten
Zielallokationen anzupassen, unter anderem aufgrund von
Anderungen bei der Bewertung der Anlagen des Teilfonds, der
Realisierung von Anlagen, der Zeichnungsaktivitat, aus
Grinden der Einhaltung gesetzlicher Vorschriften und der
Finanzierung von Ricknahmeantradgen. Die vorstehend
genannten Zielallokationen selbst unterliegen ebenfalls einer
regelmafigen Prifung und kénnen entsprechend aktualisiert
werden. Ungeachtet der  vorstehend  genannten
Zielallokationen kann ein erheblicher Teil des Portfolios des
Teilfonds voriibergehend in liquiden Anlagen gehalten werden,
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wenn keine geeigneten Private-Market-Anlagen identifiziert
wurden und/oder um die Liquiditat des Teilfonds zu verwalten.

2. Leitlinien fiir Private-Market-Anlagen

Nach dem Ende der Portfolio-Anlaufphase wird
beabsichtigt, dass sobald ein Teilfonds Private-Market-
Anlagen getatigt hat:

e nicht mehr als etwa 60 % des Nettoinventarwerts
der Private-Market-Anlagen des Teilfonds (der
.Nettoinventarwert der Private-Market-Anlagen®) in
Private-Market-Anlagen angelegt werden, um ein
Engagement in  Private-Equity-Anlagen  zu
ermdglichen;

e nicht mehr als etwa 40 % des Nettoinventarwerts
der Private-Market-Anlagen in Private-Market-
Anlagen angelegt werden, um ein Engagement in
Private-Credit-Anlagen zu ermdéglichen; und

e nicht mehr als etwa 40 % des Nettoinventarwerts
der Private-Market-Anlagen in Private-Market-
Anlagen angelegt werden, um ein Engagement in
Immobilien- und Infrastruktur-Anlagen zu
ermdglichen.

Bei den vorstehenden Anlagerichtlinien handelt es sich um
unverbindliche Zielvorgaben, und es kann nicht garantiert
werden, dass solche Ziele erreicht oder aufrechterhalten
werden. Die Bezugnahme auf solche Zielvorgaben bedeutet
nicht, dass der Teilfonds Bereiche erreichen oder
aufrechterhalten wird, die den angegebenen Zielvorgaben
ahnlich sind, und weder der AIFM noch der Anlageverwalter
haften daflrr, dass der Teilfonds solche Zielvorgaben nicht
erreicht oder aufrechterhalt. Die Anlagen des Teilfonds
kdnnen zu jedem Zeitpunkt unter oder Uber diesen
Zielvorgaben liegen. Das Portfolio aus Private-Market-
Anlagen wird regelmafig uberprift und kann im alleinigen
Ermessen des Anlageverwalters Anpassungen unterliegen,
um es an die vorstehend genannten Zielvorgaben
anzupassen, unter anderem aufgrund von Anderungen bei
der Bewertung der Anlagen des Teilfonds, der Realisierung
von Anlagen, der Zeichnungsaktivitdt, der Einhaltung
gesetzlicher Vorschriffen und der Finanzierung von
Rucknahmeantragen. Die vorstehend genannten
Zielvorgaben selbst werden ebenfalls einer regelmafigen
Prifung unterliegen und kénnen entsprechend aktualisiert
werden.

Der Anlageverwalter legt zum Zeitpunkt der Anlage
nach freiem Ermessen fest, welcher Kategorie jede
Anlage zugeordnet wird. Der Anlageverwalter kann
diese Kategorisierung auch jederzeit nach freiem Ermessen
neu zuordnen.

3. Anlagebeschrénkungen nach der ELTIF-Verordnung
Der AIFM und/oder der Anlageverwalter stellen sicher, dass:

(a) der Teilfonds Anlagen nur in (i) zuldssigen
Anlagevermdgenswerten und in (i) fur OGAW
zulassigen Vermdgenswerten tatigt;
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(b) der Teilfonds keines der folgenden Geschafte tatigt:
(i) Leerverkaufe von Vermogenswerten;

(i) direktes oder indirektes Engagement in
Rohstoffen, einschlieRlich tber Finanzderivate,
Rohstoffe reprasentierende Zertifikate, auf
Rohstoffen beruhende Indizes oder sonstige
Mittel oder Instrumente, die ein solches
Engagement ergaben;

(i) Wertpapierverleih- oder Wertpapierleihgeschéfte,
Pensionsgeschafte oder andere Geschafte, die
vergleichbare  wirtschaftliche  Auswirkungen
haben und ahnliche Risiken darstellen, wenn
davon mehr als 10 % der Vermogenswerte des
Teilfonds betroffen sind;

(iv) Einsatz von derivativen Finanzinstrumenten
auler in Fallen, in denen der Gebrauch solcher
Instrumente einzig und allein der Absicherung
der mit anderen Anlagen des Teilfonds
verbundenen Risiken dient;

(c) mindestens 55 % des Teilfondskapitals* in zuléssige
Anlagevermogenswerte investiert werden;

(d) héchstens 20 % des Teilfondskapitals in Instrumente
investiert werden, die von ein und demselben qualifizierten
Portfoliounternehmen begeben werden, oder in Kredite,
die ein und demselben qualifizierten Portfoliounternehmen
gewahrt wurden;

(e) hochstens 20 % des Kapitals des Teilfonds in einen
einzigen Sachwert investiert werden;

(f) hochstens 20 % des Kapitals des Teilfonds in Anteilen
eines einzelnen ELTIF, EuUVECA, EuSEF, Organismus
fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) oder
EU-AIF angelegt werden, die von einem EU-Verwalter
alternativer Investmentfonds verwaltet werden;

(g9) hochstens 10 % des Kapitals des Teilfonds in fur OGAW
zulassige Vermogenswerte im Sinne von Artikel 9
Absatz 1 Buchstabe b der ELTIF-Verordnung (aufder
OGAW) investiert werden, die von ein und demselben
Emittenten begeben wurden (wobei die in Artikel 56
Absatz 2 der OGAW-Richtlinie festgelegten
Konzentrationsgrenzwerte auch fir Anlagen des
Teilfonds in solchen Vermbgenswerten gelten);

(h) der Gesamtwert der vom Teilfonds gehaltenen ELTIF-
zulassigen STS-Verbriefungen 20 % des Wertes seines
Kapitals nicht Ubersteigt; und

(i) das Engagement des Teilfonds gegeniber einem einzigen
Kontrahenten bei Geschaften mit aullerbdrslich
gehandelten Derivaten (OTC-Derivaten),
Pensionsgeschaften oder umgekehrten

4 Fur die Zwecke dieser Ziffer 3 (Anlagebeschrédnkungen nach der ELTIF-Verordnung) bezeichnet ,Kapital* die Zeichnungen von
Anteilen des Teilfonds durch die Anleger, berechnet auf der Grundlage der investierbaren Betrage nach Abzug aller Gebiihren,
Kosten und Aufwendungen, die direkt oder indirekt von den Anlegern getragen werden.
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Pensionsgeschaften zusammengenommen nicht mehr als
10 % des Kapitals des ELTIF ausmacht.

Die in den vorstehenden Ziffern (c), (d), (e), (f), (g), (h) und
(i) genannten Anlagegrenzwerte werden in jedem Fall
gemal der ELTIF-Verordnung: (i) ab dem Ende der
Portfolio-Anlaufphase bis zum Beginn der Abwicklung des
Teilfonds gelten; und (ii) voriibergehend fiir einen Zeitraum
von hochstens zwolf (12) Monaten ausgesetzt werden,
wenn der Teilfonds zuséatzliches Kapital aufnimmt oder sein
bestehendes Kapital reduziert.

Die in (g) genannte Obergrenze von 10 % kann auf 25 %
angehoben werden, wenn die Schuldtitel von einem
Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat begeben
werden, das aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz
der Inhaber von Schuldtiteln einer besonderen 6&ffentlichen
Aufsicht unterliegt (insbesondere werden die Ertrage aus
der Emission dieser Schuldtitel gemal den gesetzlichen
Vorschriften in Vermoégenswerten angelegt, die wahrend der
gesamten Laufzeit der Schuldtitel die sich daraus
ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und
vorrangig fur die bei der Zahlungsunféahigkeit des Emittenten
fallig werdende Riickzahlung des Kapitals und die Zahlung
der Zinsen bestimmt sind).

Gesellschaften, die zum Zwecke der Erstellung des
konsolidierten Abschlusses im Sinne der Richtlinie
2013/34/EU des Europaischen Parlaments und des Rates
Uber den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und
damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter
Rechtsformen, in der jeweils gultigen Fassung, oder nach
anerkannten internationalen Rechnungslegungsvorschriften
in dieselbe Unternehmensgruppe einbezogen werden,
werden fur die Berechnung der in diesem Absatz 3
(Anlagebeschrénkungen nach der ELTIF-Verordnung)
genannten Obergrenzen als ein einziges qualifiziertes
Portfoliounternehmen oder eine einzige Stelle angesehen.

VerstoRt der Teilfonds gegen eine der in diesem Abschnitt 3
(Anlagebeschrénkungen nach der ELTIF-Verordnung)
dargelegten Anlagebeschrankungen und liegt dieser
Versto3 aullerhalb der Kontrolle des AIFM oder des
Anlageverwalters, so ergreift er innerhalb eines
angemessenen Zeitraums die notwendigen MalRnahmen
zur Berichtigung der Anlageposition, wobei er die Interessen
der Anteilinhaber angemessen bericksichtigt.

Der AIFM und Unternehmen, die zur selben Gruppe wie der
AIFM gehdren, sowie deren Mitarbeiter kénnen in den
Teilfonds (co-)investieren und gemeinsam mit dem Teilfonds
in denselben Vermogenswert investieren, sofern der AIFM
organisatorische und administrative Vorkehrungen getroffen
hat, um Interessenkonflikte zu erkennen, zu verhindern, zu
steuern und zu beobachten, und sofern solche
Interessenkonflikte in angemessener Weise offengelegt
werden.

4. Richtlinien fiir ESG-Anlagen

Der Teilfonds wird gemaf} der Offenlegungsverordnung als
Fonds nach Artikel 8 klassifiziert.
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Es wird erwartet, dass einige der Anlagen des Teilfonds mit
einem oder mehreren Zielen der UN-Ziele flir nachhaltige
Entwicklung Ubereinstimmen.

Der Teilfonds wird nicht in Anlagen investieren, wenn dem
Anlageverwalter zum Zeitpunkt der Anlage des Teilfonds in
eine solche Anlage nach seinem tatsachlichen Wissen
(nach Durchfiihrung der tblichen Sorgfaltsprifung) bekannt
ist, dass diese Anlage in einem Unternehmen erfolgt,

(a) das Erlose aus der Herstellung oder dem Vertrieb von
Waffen erzielt und dabei gegen eines oder mehrere der
Folgenden verstoRt: (i) das Ubereinkommen (iber den
Einsatz bestimmter konventioneller Waffen, (ii) das
Chemiewaffenibereinkommen, (iii) die
Biowaffenkonvention, (iv) das Ubereinkommen (iber
Streumunition  (Oslo-Ubereinkommen), (v) das
Ubereinkommen ber Antipersonenminen (Ottawa-
Ubereinkommen) und (vi) den Atomwaffensperrvertrag;

(b) das mehr als 5 % seines Jahresumsatzes des letzten
abgeschlossenen Geschaftsjahres aus der Férderung
und dem Verkauf von Kohle (insbesondere Brennkohle,
Steinkohle, Anthrazitkohle und Kesselkohle) sowie der
Produktion und Stromerzeugung aus Kraftwerkskohle
erzielt;

(c) das mehr als 5 % seines Jahresumsatzes der letzten
abgeschlossenen Geschéftsjahre aus (i) der Férderung
von Teersanden oder (ii) der Stromerzeugung aus Torf
erzielt;

(d) das an der Herstellung von umstrittenen Waffen,
Streubomben, Landminen, Waffen aus abgereichertem
Uran, chemischen und  biologischen  Waffen,
Blendlaserwaffen, Brandwaffen und/oder  nicht
nachweisbaren Fragmenten beteiligt ist;

(e) das mehr als 10 % seines Jahresumsatzes der letzten
abgeschlossenen Geschéftsjahre aus der Herstellung,
dem Vertrieb oder dem Verkauf von zivilen Feuerwaffen
oder Munition erzielt;

(f) das Hersteller oder Anbieter von Komponenten oder
Hilfsdiensten im Zusammenhang mit nuklearen
Sprengkdpfen und Raketen oder ein
Montageunternehmen fir Tragersysteme fir nukleare
Waffen ist;

(g) das hauptsachlich in  der Herstellung von
konventionellen Waffen und Waffenkomponenten flr
militarische Zwecke tatig ist;

wobei hinsichtlich der Ausnahmen nach Buchstabe (f)
und (g) Folgendes gilt: (i) Unternehmen, die an der

Herstellung von Militarwaffen fir Unternehmen beteiligt
sind, bei denen es sich nicht um Regierungen oder
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staatliche Organisationen, Polizeikrafte, staatliche
Unternehmen oder supranationale Organisationen
handelt, sind vollstdndig ausgeschlossen, und (ii)
Unternehmen, die an Regierungen oder staatliche
Stellen, staatliche Unternehmen oder supranationale
Organisationen verkaufen, sind zulassig, sofern sie dem
Anlageausschuss des Anlageverwalters zur weiteren
Prifung und Genehmigung gemeldet werden;

(h) das mehr als 5 % seines Jahresumsatzes in den letzten
abgeschlossenen Geschéftsjahren aus der Produktion,
dem Vertrieb, dem Einzelhandel und der Lieferung
tabakbezogener Erzeugnisse, dem Anbau, der Ernte,
der Trocknung, der Verarbeitung von Tabakblattern und
der Herstellung von Tabak-Endprodukten erzielt;

(i) das Umsatzerlose aus der Produktion von Pornografie
erzielt; oder

(i) das nach der tatsdchlichen Kenntnis des
Anlageverwalters, die im Rahmen des normalen Due-
Diligence-Verfahrens des Anlageverwalters, das zu
einer Anlage in einem Zielfonds oder einer Folgeanlage
in einem solchen Zielfonds (auf Grundlage der
Antworten, die von einem Investment oder dem
Sponsor einer Anlage im Rahmen eines Due-Diligence-
Fragebogens erteilt werden) vor dem Erwerb eines
solchen Zielfonds oder einer Folgeanlage in einem
solchen Zielfonds durch den Teilfonds durchgefihrt
wurde, gewonnen wurde, gegen die 10 Prinzipien des
UN Global Compact verstof3en hat.

Hinsichtlich der vorgenannten Anlagerichtlinien gilt
Folgendes: (i) In Bezug auf primare und sekundare Anlagen
in Zielfonds wird die Eignung fur eine Anlage durch das
Ausflllen einer proprietaren primaren und sekundaren
ESG-Scorecard mit einer Wesentlichkeitsschwelle von
15 % des Nettoinventarwerts flir den Baseline-Screening-
Test bestimmt; (ii) in Bezug auf liquide Fonds wird die
Eignung fur eine Anlage auf der Grundlage bestimmt, dass
jeder relevante liquide Fonds vom jeweiligen
Fondsverwalter und/oder Berater als Artikel-8-Fonds
gemal der Offenlegungsverordnung eingestuft wird; und
(i) in Bezug auf liquide Wertpapiere wird die Eignung fir
eine Anlage in Bezug auf die vorstehend genannten
Screening-Kriterien (a) bis (j) bestimmt, die ausschlielich
auf der Ebene des zugrunde liegenden Wertpapiers (und
nicht auf der Ebene des Mutterunternehmens/Emittenten)
angewendet werden. Zur Klarstellung wird darauf
hingewiesen, dass liquide Anlagen weiterhin ein indirektes
Engagement in Vermdgenswerten halten kdnnen, die unter
Umstanden gegen die vorstehenden Screening-Kriterien (a)
bis (j) verstol3en, auch durch den Einsatz von Derivaten.

Daruber hinaus kann der Anlageverwalter bei der Prifung
potenzieller Anlagen zusatzliche und/oder strengere ESG-
Screening-Kriterien anwenden, wie sie vom Bundesverband
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Investment und Asset Management gefordert werden. Der
Anlageverwalter geht nicht davon aus, dass solche
zusatzlichen und/oder strengeren ESG-Screening-Kriterien
eine wesentliche Anderung der Anlagestrategie des
Teilfonds darstellen werden. Sollte dies jedoch der Fall sein,
wird der Anlageverwalter das nachstehend unter
JAnderungen® dargelegte Verfahren befolgen.

5. Zusétzliche regulatorische Anlagerichtlinie

In Ubereinstimmung mit dem Rundschreiben IML 91/75 (in
der jeweils gultigen Fassung) darf der Teilfonds zu keinem
Zeitpunkt mehr als 20 % seines Nettoinventarwerts in einer
einzelnen Anlage halten, gemessen zum Zeitpunkt der
Anlage. Diese Richtlinie wird nach dem ,Look-through“-
Ansatz angewandt, und es sind keine AbhilfemalRnahmen
erforderlich, wenn diese Richtlinie aus anderen Griinden als
der Ubernahme einer neuen Anlage (einschlieRlich der
Auslbung von Rechten, die mit einer Anlage verbunden
sind) Uberschritten wird. Diese Diversifizierungsanforderung
gilt nicht wahrend der Portfolio-Anlaufphase oder der
Liquidations-/VerauRerungsphase des Teilfonds. Sie gilt
auch nicht fur Anlagevehikel, die Zugang zu einem Pool von
Vermdgenswerten bieten.

Soweit ein Widerspruch zwischen Abschnitt 3
(Anlagebeschrénkungen nach der ELTIF-Verordnung)
einerseits und einer der Abschnitte 1 (Zielallokationen
zwischen Private-Market-Anlagen und liquiden Anlagen), 2
(Leitlinien fiir Private-Market-Anlagen), 4 (Richtlinien fiir
ESG-Anlagen) und/oder 5 (Zusétzliche regulatorische
Anlagerichtlinie)  andererseits  besteht, gelten die
Anlagebeschrankungen geman Abschnitt 3
(Anlagebeschrénkungen nach der ELTIF-Verordnung).

Waihrung des Teilfonds Der Teilfonds lautet auf Euro.5

BlackRock-Zeichnungen,
Seed-Portfolio und
Warehousing

BlackRock, bestimmte verbundene Unternehmen von
BlackRock und/oder ihre jeweiligen Verwaltungsratsmitglieder,
leitenden Angestellten, Mitarbeiter oder sonstiges Personal
(die ,BLK-Anleger”) kénnen von Zeit zu Zeit Anteile des
Teilfonds zeichnen. Es wird erwartet, dass diese BlackRock-
Anleger Anteile der Klasse X zeichnen und halten. Daneben
sind Anteile der Klasse X verfugbar fur (i) Anleger, die einen
separaten Vertrag mit dem Anlageverwalter oder einem
anderen verbundenen Unternehmen von BlackRock
abgeschlossen haben, und dieser Vertrag bezieht sich
(ganz oder teilweise) auf ihre Zeichnung von Anteilen der
Klasse X, und (ii) Fonds (jeder anderen Rechtsform) oder
Konten (in jedem Fall), die vom Anlageverwalter oder einem
anderen verbundenen Unternehmen von BlackRock
(zusammen und einschlieBlich die BLK-Anleger, die
-Klasse-X-Anleger”) verwaltet oder beraten werden. Im
Ubrigen hat der Verwaltungsrat die Entscheidungsfreiheit,
weitere zuladssige Anleger zu bestimmen, die von Zeit zu

5 Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass die Anteilklassen auf verschiedene Wahrungen lauten, wie in Abschnitt 6 dieses
Anhangs (,Anteilklassen®) naher beschrieben.
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Zeit Anteile der Klasse X zeichnen kénnen und als Klasse-
X-Anleger angesehen werden.

Daruber hinaus konnen BlackRock und/oder bestimmte
verbundene Unternehmen von BlackRock (die ,BLK-Seed-
Anleger) Anteile der Klasse Y zeichnen, und dieses
Kapital kann vom Teilfonds zum Erwerb eines Seed-
Portfolios von Private-Market-Anlagen (das ,Seed-
Portfolio®) verwendet werden.

Die Anteile der Klasse Y durfen von den BLK-Seed-Anlegern
erst zuriickgegeben werden, wenn der Verwaltungsrat
festgestellt hat, dass der Teilfonds unter Berticksichtigung der
Anlagestrategie des Teilfonds ein ausreichendes Kapital
erreicht hat (die ,Mindesthaltedauer der Klasse Y*). Hat der
Verwaltungsrat festgestellt, dass der Teilfonds ein solches
ausreichendes Kapital erreicht hat, unterliegen die Anteile der
Klasse Y nicht mehr der Mindesthaltedauer der Klasse Y und
kénnen gemal dem nachstehend unter ,Riicknahme von
Anteilen* beschriebenen Verfahren zuriickgenommen
werden, wobei die Beschrankungen oder Einschrankungen
fir die Ricknahme von Anteilen, die nachstehend im
Abschnitt ~Rlcknahme von Anteilen® oder
~Mindesthaltedauer und Riicknahmegrenzen® oder in einem
anderen Abschnitt des Prospekts dargelegt sind,
einschliellich der Mindesthaltedauer und der
Ricknahmegrenzen, nicht auf die Ricknahme von Anteilen
der Klasse Y anwendbar sind.

Dariiber hinaus kdénnen der Teilfonds oder seine
Tochtergesellschaften, um den Erwerb des Seed-Portfolios
durch den Teilfonds zu ermoglichen, eine oder mehrere
Kreditfazilitaten, Darlehen und/oder andere
Finanzierungsvereinbarungen (jeweils eine ,Seed-Fazilitat")
mit BlackRock und/oder einem verbundenen Unternehmen
von BlackRock als Kreditgeber (in dieser Eigenschaft der
.oeed-Kreditgeber®) abschlielRen. Die Seed-Fazilitdt kann
zum Erwerb des Seed-Portfolios vor, am und/oder nach
dem Erstzeichnungsdatum genutzt und Uber mehrere
Geschafte hinweg in Anspruch genommen werden. Die
Zinszahlungen vom Fonds an den Seed-Kreditgeber
erfolgen auf marktiblicher Basis und sind auf Betrage zu
tatigen, die im Rahmen der Seed-Fazilitdt in Anspruch
genommen werden. Der Teilfonds zahlt jede Seed-Fazilitat
mit Zeichnungen =zuriick, die am oder nach dem
Erstzeichnungsdatum im Teilfonds getatigt wurden.

Darliber hinaus kénnen BlackRock oder seine verbundenen
Unternehmen eine Warehousing-Vereinbarung umsetzen
oder kann BlackRock einen Drittanbieter hiermit beauftragen,
um eine oder mehrere Anlagen voribergehend zu tatigen mit
der Absicht, dass diese Anlagen auf den Teilfonds Ubertragen
werden (jeweils eine ,Warehousing-Anlage®). Der Teilfonds
erwirbt Warehousing-Anlagen von BlackRock, seinen
verbundenen Unternehmen bzw. dem betreffenden Dritten
am oder nach dem Erstzeichnungsdatum. Der Kaufpreis fir
eine  Warehousing-Anlage wird voraussichtlich den
BlackRock, seinem verbundenen Unternehmen bzw. dem
betreffenden Dritten fir diese Warehousing-Anlage
entstehenden Kosten entsprechen, einschliellich aller
zurechenbaren Aufwendungen (einschlieRlich der Kosten fur
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Hebelvereinbarungen zum Erwerb einer Warehousing-
Anlage); dabei gilt, dass BlackRock zum Zeitpunkt der
Ubertragung und unter Berlicksichtigung der Richtlinien und
Verfahren von BlackRock eine andere Methodik fir die
Preisbildung solcher Geschafte festlegen kann, einschlief3lich
des beizulegenden Zeitwerts. Vom Teilfonds kann fir jede
Warehousing-Anlage eine zusatzliche Warehousing-Geblhr,
ein Zinssatz oder andere Haltekosten zu zahlen sein.

Der Anlageverwalter kann nach eigenem Ermessen und
ohne Einschréankung den Verwaltungsrat oder eine oder
mehrere andere Personen (oder Ausschisse von
Personen), die nicht mit BlackRock verbunden sind (eine
solche Person, ein solcher Ausschuss oder der
Verwaltungsrat jeweils eine ,unabhdngige Person®),
ernennen, um auf Verlangen des Anlageverwalters und im
Namen der Anteilinhaber bestimmte Angelegenheiten im
Zusammenhang mit diesem Abschnitt4 ,BlackRock-
Zeichnungen, Seed-Portfolio und Warehousing*
(einschlief3lich aller vorgeschlagenen
Ubertragungsbewertungen), die eine Zustimmung geman
dem Advisers Act oder anderem anwendbaren Recht
erfordern, zu Uberprifen und zu genehmigen oder
abzulehnen, und um alle anderen ihnen vorgelegten
Angelegenheiten, einschlieRlich potenzieller
Interessenkonflikte, zu Gberprifen und zu genehmigen oder
abzulehnen. Eine solche Genehmigung ist fiir den Teilfonds
und alle Anteilinhaber verbindlich.

Durch die Zeichnung von Anteilen des Teilfonds erklart sich
jeder Anteilinhaber damit einverstanden, dass (A) BlackRock
Warehousing-Anlagen an den Teilfonds Ubertragt, (B) der
Teilfonds Anteile der Klasse Y zu einem Zeitpunkt zurtickgibt,
den BlackRock gemalR diesem Abschnitt4 ,BlackRock-
Zeichnungen, Seed-Portfolio und Warehousing® bestimmen
kann, und (C) eine unabhangige Person ernannt wird, die im
Namen aller Anteilinhaber alle Angelegenheiten im
Zusammenhang mit diesem Abschnitt4 ,BlackRock-
Zeichnungen, Seed-Portfolio und Warehousing“, auch
einschliellich Interessenkonflikten, Bewertungen oder
Angelegenheiten, die nach geltendem Recht, einschlieflich
des Advisers Act, einer Zustimmung bedurfen, tberpruft und
genehmigt oder ablehnt.

Anteilklassen Der Fonds bietet bestimmten Anlegern, die zuldssige
Anleger sind, Anteile am Teilfonds an. Siehe den
nachstehenden Abschnitt ,Zuldssige Anleger”.

Der Teilfonds bietet zunachst die in Abschnitt 6
(LAnteilklassen®) dieses Anhangs aufgefihrten
Anteilklassen an.

Der Teilfonds kann zusatzliche Anteilklassen auflegen,
deren Rechte und Merkmale sich von den Rechten und
Merkmalen der bestehenden Anteilklassen unterscheiden,
wie es der Verwaltungsrat nach eigenem Ermessen
ohne Benachrichtigung oder Zustimmung der Anleger
festlegen kann. Darlber hinaus kann der Verwaltungsrat fur
bestimmte Anteilklassen des Teilfonds die Notierung
und/oder die Zulassung zum Handel an der Luxemburger
Borse und/oder an einer anderen Bérse beantragen.
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Sofern der Verwaltungsrat nichts anderes bestimmt, muss
jeder Anleger in Bezug auf jede Anteilklasse einen
Mindestkapitalbetrag gemal Abschnitt 6 dieses Anhangs
(LAnteilklassen®) zeichnen.

Die jeweilige Anteilklasse bestimmt den fiir einen Anleger
geltenden Managementgebihrensatz und den
anwendbaren Satz der Performancegebihr. Fir den Fall,
dass Anteile gemal dem Prospekt libertragen oder verkauft
werden, behalten diese Anteile nach einer solchen
Ubertragung oder einem solchen Verkauf den fiir diese
Anteile  geltenden = Managementgebuihrensatz  und
Performancegebihrensatz bei.

Ausfihrliche Informationen zu den Merkmalen und
Bedingungen jeder Anteilklasse sowie zu den geschatzten
Aufwendungen fir jede Anteilklasse finden Sie in
Abschnitt 2 ,Gebihren und Aufwendungen des Teilfonds*®
und Abschnitt 6 ,Anteilklassen” dieses Anhangs.

Zeichnungen Ein potenzieller Anteilinhaber oder ein bestehender
Anteilinhaber, der am oder nach jedem Erstausgabedatum
zusatzliche Anteile erwerben mochte, kann gemall dem
nachstehend beschriebenen Verfahren Anteile des
Teilfonds zeichnen. In Bezug auf die Ausgabe, die an jedem
Erstausgabedatum stattfindet, gibt der Verwaltungsrat neue
Anteile der betreffenden gezeichneten Anteilklasse zu
einem Kaufpreis pro Anteil von 100 € (oder im Falle auf eine
andere Wahrung lautenden Anteilklasse dem Nennbetrag
von 100 in jeder Wahrung) aus oder wie vom Verwaltungsrat
anderweitig festgelegt. Bei jeder Ausgabe nach dem
jeweiligen Erstausgabedatum gibt der Verwaltungsrat neue
Anteile der jeweiligen gezeichneten Anteilklasse zu einem
Kaufpreis pro Anteil aus, der anhand des Nettoinventarwerts
des Teilfonds zum jeweiligen monatlichen Handelstag
berechnet wird, der bis zu achtzehn (18) Bankarbeitstage
nach dem monatlichen Handelstag (oder einem vom
Verwaltungsrat festgelegten spateren Datum) (das
sVeroffentlichungsdatum des NIW*) abschliel3end festgelegt
und verdffentlicht wird. Der betreffende Anteilinhaber erhalt
daher erst nach der abschlieBenden Festlegung und
Verdffentlichung des Nettoinventarwerts des Teilfonds (wie
nachstehend naher beschrieben) eine Bestatigung der
betreffenden Zeichnung. Anleger sollten auch die sonstigen
Informationen in Bezug auf die vom Fonds ausgegebenen
Anteile beachten, die in Abschnitt 8 des Allgemeinen
Abschnitts (,Anteile*) aufgefiihrt sind.

Anleger kdnnen Anteile indirekt Gber einen Finanzvermittler,
eine andere Art von Vermittler oder eine Feederfonds-
Vereinbarung oder direkt zeichnen. Anleger, die indirekt Gber
einen Finanzvermittler, eine andere Art von Vermittler oder
eine Feederfonds-Vereinbarung Anteile zeichnen mochten,
kénnen von der Vertriebsstelle, mit der sie Geschafte tatigen,
weitere Informationen Uber das flr ihre spezifische Anlage
geltende Verfahren erhalten. Anleger sind moglicherweise
verpflichtet, ein Zeichnungsformular auszuflllen. Mit dem
Eingang eines ordnungsgemaf ausgefiilliten
Zeichnungsformular beim Verwaltungsrat, seinen
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ordnungsgemal’ zugelassenen Beauftragten oder ggf. einer
Vertriebsstelle stimmt der potenzielle Anteilinhaber zu, an die
Bedingungen des Zeichnungsformulars, der Satzung und des
Prospekts gebunden zu sein.

Jeder Antrag auf Zeichnung von Anteilen (zusammen mit
allen erforderlichen zusatzlichen begleitenden Unterlagen)
(ein ,Zeichnungsantrag“) muss spatestens um 17:00 Uhr
mitteleuropédischer Zeit an dem Tag, der zehn (10)
Bankarbeitstage vor dem jeweiligen monatlichen Handelstag
liegt (oder einem anderen Datum, das dem Anleger vom
Verwaltungsrat oder seinen ordnungsgemal zugelassenen
Beauftragten fiir das jeweilige Erstausgabedatum mitgeteilt
wird, ein ,Stichtag”) bei der Verwaltungsstelle eingehen, und
wird vom Verwaltungsrat oder seinen ordnungsgemaf
zugelassenen Beauftragten nur dann angenommen, wenn
die (gegebenenfalls geltende) Widerrufsfrist zu diesem
Stichtag abgelaufen ist. Zeichnungsantrage konnen uber ein
Telekommunikationssystem oder -netzwerk (einschlie3lich
SWIFT) oder Fax oder Uber eine andere Methode, die mit den
betreffenden Anlegern und/oder Vertriebsstellen ggf.
vereinbart  wird, gestellt werden. Alle fur den
Zeichnungsprozess relevanten Unterlagen sind in
elektronischer Form oder in einem anderen vom
Verwaltungsrat oder der Verwaltungsstelle angeforderten
Format auszufiillen und einzureichen. Vorbehaltlich der
(gegebenenfalls geltenden) Widerrufsfrist sind, sobald ein
Zeichnungsantrag von einem Anleger gestellt wird, dieser
Zeichnungsantrag und die dafir an den Teilfonds zu
leistende  Zahlung verbindlich und  unwiderruflich.
Vorbehaltich des geltenden Rechts koénnen der
Verwaltungsrat oder seine ordnungsgemafl zugelassenen
Beauftragten nach eigenem Ermessen einem Anleger
erlauben, seinen Zeichnungsantrag zu andern, oder einen
verzigerten Zeichnungsantrag annehmen. Es gibt keine
Obergrenze fir die Anzahl der Anteile, die von einem
einzelnen Anleger gezeichnet werden kénnen, oder, zur
Klarstellung, fiir die Anzahl der Zeichnungsantrage, die von
einem einzelnen Anleger fir separate monatliche
Handelstage gestellt werden konnen. Unbeschadet des
Vorstehenden behalten sich der Verwaltungsrat bzw. seine
ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten das Recht vor,
Zeichnungen von Anteilen ganz oder teilweise abzulehnen
oder so zuzuteilen, wie er/sie es fur angemessen halt/halten.

Eine Schlussnote fir einen glltigen Zeichnungsantrag, in
der die Anzahl der Anteile, die an den betreffenden
Anteilinhaber ausgegeben werden, und bestimmte andere
Informationen aufgefiihrt sind, wird dem betreffenden
Anteilinhaber bis Geschaftsschluss innerhalb eines (1)
Bankarbeitstages nach dem Veroffentlichungsdatum des
NIW (oder einem anderen Datum, das dem potenziellen
Anteilinhaber  vom  Verwaltungsrat oder  seinen
ordnungsgemaly zugelassenen Beauftragten hinsichtlich
Zeichnungen in Bezug auf das jeweilige Erstausgabedatum
ggof. mitgeteilt wird) zugesandt.
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Ein potenzieller Anteilinhaber muss sicherstellen, dass der
Teilfonds die Zahlung fir die Zeichnung von Anteilen bis
zum Geschéaftsschluss an dem Tag erhalt, der drei (3)
Bankarbeitstage nach dem Veroffentlichungsdatum des
NIW liegt (oder einem Datum fir das jeweilige
Erstausgabedatum, das einem potenziellen Anteilinhaber
vom Verwaltungsrat oder seinen ordnungsgemal
zugelassenen Beauftragten hinsichtlich Zeichnungen fir
dieses Erstausgabedatum ggf. mitgeteilt wird). Die Zahlung
fur die Zeichnung von Anteilen kann nach vorheriger
Vereinbarung mit dem Verwaltungsrat oder seinen
ordnungsgemaly zugelassenen Beauftragten elektronisch
erfolgen. Es wird erwartet, dass die Anzahl der an einen
betreffenden Anteilinhaber ausgegebenen Anteile am
Veroffentlichungsdatum des NIW fir den entsprechenden
monatlichen Handelstag (oder bei Zeichnungen, die fiir das
jeweilige  Erstausgabedatum getatigt werden, das
Erstausgabedatum) bestimmt wird. Obwohl diejenigen
Anleger, deren Zeichnungsantrage hinsichtlich eines
monatlichen Handelstages angenommen werden, so
behandelt werden, als ob sie ihre Anteile ab dem ersten Tag
des Dbetreffenden Monats nach dem monatlichen
Handelstag gehalten hatten, hat der Teilfonds erst
mindestens achtzehn (18) Bankarbeitstage nach dem
betreffenden monatlichen Handelstag Zugriff auf die
entsprechenden Zeichnungszahlungen dieser Anleger, und
der Teilfonds kann diese Betrage erst nach deren Erhalt
anlegen. Fur Anteile des Teilfonds werden keine
Anteilsscheine ausgestellt. Wahrend eines Zeitraums, in
dem Zeichnungsgelder vom Fonds gehalten werden
missen, werden an potenzielle Anteilinhaber keine Zinsen
gezahlt.

Erfolgt keine fristgerechte Abwicklung, kénnen der
Verwaltungsrat oder seine ordnungsgemal zugelassenen
Beauftragten nach eigenem Ermessen: (i) die betreffende
Zeichnung von Anteilen stornieren; (ii) dem Antragsteller
eine Verwaltungsgebihr zur Deckung aller daraus
resultierenden Kosten (wie Uberziehungsgebihren) und
Verluste, die dem Teilfonds, dem AIFM, dem
Anlageverwalter und/oder ihren jeweiligen verbundenen
Unternehmen entstehen, in Rechnung stellen; und/oder (iii)
andere MalRnahmen ergreifen, die der Verwaltungsrat oder
seine ordnungsgemaly zugelassenen Beauftragten fir
angemessen erachten, um fallige Gelder einzuziehen.

Nicht vollstdndig angenommene Zeichnungsantrage fir
einen bestimmten monatlichen Handelstag werden, soweit
sie nicht angenommen wurden, storniert und nicht
automatisch auf den/die folgenden  monatlichen
Handelstag(e) Ubertragen. Der betreffende bestehende
oder potenzielle Anteilinhaber muss auf Wunsch am
darauffolgenden monatlichen Handelstag einen neuen
Zeichnungsantrag fir den Teil der beabsichtigten
Zeichnung einreichen, der im Rahmen des urspringlichen
Zeichnungsantrags nicht angenommen wurde.

25

NM0426U-5419539-25/169



Wenn ein Anleger Anteile einer Anteilklasse erwirbt, fur die er
die Zulassungskriterien nicht erfullt, nimmt der Verwaltungsrat
seine Beteiligung ohne die Zustimmung des betreffenden
Anlegers zurtick. In diesem Fall ist der Verwaltungsrat nicht
verpflichtet, den Anleger vorab (iber seine Handlungen zu
informieren. Anstelle einer Zwangsriicknahme kann der
Verwaltungsrat nach vorheriger Ricksprache mit dem die
Anlagekriterien nicht erfilllenden Anteilinhaber und dessen
Zustimmung auch beschlieBen, den Anteilinhaber in eine
geeignetere Anteilklasse des Teilfonds umzuschichten; zur
Klarstellung sei jedoch darauf hingewiesen, dass der
Verwaltungsrat nicht verpflichtet ist, einen solchen
Anteilinhaber umzuschichten. Der Verwaltungsrat, seine
ordnungsgeman zugelassenen Beauftragten, die
Verwahrstelle und/oder die Verwaltungsstelle kénnen vom
betreffenden Anleger zusatzliche Unterlagen anfordern, um
eine solche Umschichtung zu bearbeiten. Die Umschichtung
zwischen Anteilklassen wird auf Nettoinventarwert-fir-
Nettoinventarwert-Basis durchgefiihrt, indem bestehende
Anteile zurickgenommen und neue Anteile zu einem Preis pro
Anteil ausgegeben werden, der auf der Grundlage des
Nettoinventarwerts des Teilfonds zum jeweiligen monatlichen
Handelstag berechnet wird, der am Veroffentlichungsdatum
des NIW abschlieRend festgelegt und veroffentlicht wird. Der
betreffende Anteilinhaber erhalt daher erst nach der
abschlieRenden Festlegung und Veroffentlichung des
Nettoinventarwerts des Teilfonds eine Bestatigung Uber die
Umschichtung. Allerdings gilt die Umschichtung als am
betreffenden monatlichen Handelstag erfolgt und wird
dementsprechend im Hinblick auf die Mindesthaltedauer fir
Anleger (siehe ,Mindesthaltedauer und Riicknahmegrenzen®)
als Teil derselben an diesem monatlichen Handelstag
ausgegebenen Anteilklasse behandelt. Es wird nicht erwartet,
dass die Umschichtung  zwischen  Anteilklassen
unterschiedlicher Wahrungen zuldssig ist. Zur Klarstellung wird
darauf hingewiesen, dass die Umschichtung nicht den unter
~Mindesthaltedauer und Rlicknahmegrenzen® aufgefihrten
Ricknahmegrenzen unterliegt.

Die Méglichkeit zur Zeichnung von Anteilen einer Anteilklasse
wird wahrend eines Zeitraums ausgesetzt, zu dem die
Berechnung und Verdffentlichung des Nettoinventarwerts
dieser Anteilklasse gemaR Abschnitt 9 des Allgemeinen Teils
.Bewertungen und Berechnung des Nettoinventarwerts -
Zeitwellige Aussetzung der Berechnung des
Nettoinventarwerts* ausgesetzt ist. Darliber hinaus kdnnen
der Verwaltungsrat oder seine  ordnungsgemal
zugelassenen Beauftragten jederzeit und nach eigenem
Ermessen voriibergehend oder anderweitig Zeichnungen des
Teilfonds aus beliebigem Grund nicht annehmen, unter
anderem aus den folgenden Griinden:

(a) die Verfiigbarkeit geeigneter Anlagemaéglichkeiten;

(b) dem Teilfonds zur Verfligung stehendes nicht
investiertes Kapital,
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(c) der Satz, zu dem der Teilfonds voraussichtlich nicht
investiertes Kapital einsetzen wird; und

(d) das beste Interesse des Teilfonds und der
Anteilinhaber.

Der Verwaltungsrat hat die maximale GroRe des Teilfonds
nicht begrenzt.

Jeder Anleger ernennt den Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemall zugelassenen Beauftragten zu seinem
Bevollméachtigten, um alle im Zusammenhang mit seiner
Zeichnung erforderlichen Dokumente auszufertigen.

Unbeschadet anderslautender Bestimmungen in diesem
Abschnitt wird der Teilfonds Anlagen keine Zeichnungen
zuweisen, fir die noch eine Widerrufsfrist gilt, bevor die
Widerrufsfrist abgelaufen ist.

Zulassige Anleger Die Anteile des Teilfonds kdnnen Anlegern im EWR und in
bestimmten Jurisdiktionen auferhalb des EWR angeboten
werden, wobei US-Personen Anteile nicht besitzen dirfen.
Anteile des Teilfonds werden nur zuldssigen Anlegern
angeboten, die (i) im Hinblick auf EWR-Anleger (a)
professionelle Anleger oder (b) Kleinanleger sind, die fir
den Vertrieb der Anteile gemaR der ELTIF-Verordnung und
vorbehaltlich der darin festgelegten Bedingungen berechtigt
sind oder anderweitig fiir den Vertrieb der Anteile gemaf
den geltenden Rechtsvorschriften (einschlieRlich derjenigen
in der Jurisdiktion, in der diese Person ansassig ist)
berechtigt sind; und

(i) im Hinblick auf Anleger, die nicht im EWR ansassig oder
wohnhaft sind, Anleger sind, an die Anteile gemal den
geltenden Rechtsvorschriften (einschliellich derjenigen in der
Jurisdiktion, in der diese Person ansassig ist) rechtmalig
vertrieben werden durfen.

Unbeschadet des Vorstehenden koénnen die Anteile des
Teilfonds an zulassige Anleger sowie an jede Person, welche
die Anteile am Teilfonds gemall den geltenden
Rechtsvorschriften (einschlieRlich derer in der Jurisdiktion, in
der diese Person ansassig ist) wirtschaftlich und/oder rechtlich
halten oder besitzen kann, verkauft werden und in deren
wirtschaftlichem oder rechtlichem Besitz oder Eigentum

stehen.

Allokationen Die Anlagemoglichkeiten werden dem Teilfonds auf der
Grundlage der Allokationsrichtlinien des Anlageverwalters
zugeteilt. Der Anlageverwalter kann seine

Allokationsrichtlinien von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der
Anleger andern, vorausgesetzt, dass alle wesentlichen
Anderungen in Bezug auf die Allokationsrichtlinien den
Anlegern mitgeteilt werden. Zur Klarstellung wird darauf
hingewiesen, dass die  Allokationsrichtlinien des
Anlageverwalters jederzeit den Vorgaben der ELTIF-
Verordnung entsprechen. Weitere Informationen entnehmen
Sie  bitte  Abschnitt13 des  Allgemeinen  Teils
(»Interessenkonflikte®) und Abschnitt9 dieses Anhangs
(,Zusammenfassung der  Allokationsgrundsétze  des
Anlageverwalters"®).
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Laufzeit Der Teilfonds wurde flr eine feste Laufzeit von 99 Jahren
ab dem 6. September 2024 (dem Grindungsdatum des
Fonds) aufgelegt, vorbehaltlich bis zu drei (3)
aufeinanderfolgender Verlangerungen um bis zu einem (1)
Jahr nach dem 99. Jahrestag des Griindungsdatums des
Teilfonds im alleinigen Ermessen des Anlageverwalters (die
.Laufzeit® und das letzte Datum der Laufzeit das
»-Enddatum®).

Auflosungsrechte Eine qualifizierte Beteiligungsmehrheit der Anleger kann die
Aufldsung des Teilfonds beschlielen. Innerhalb von
funfzehn (15) Bankarbeitstagen nach einem Beschluss zur
Auflésung des Teilfonds muss der Verwaltungsrat die
ordnungsgemalle Liquidation des Teilfonds gemaR den
Bestimmungen der Satzung und des Prospekts einleiten.

Der Verwaltungsrat kann nach eigenem Ermessen
beschlieBen, den Teilfonds aufzulésen, wenn das
Zeichnungsprogramm  fir zwdlf aufeinanderfolgende
Kalendermonate ganz oder teilweise eingeschrankt oder
ausgesetzt ist.

Der etwaige Uberschuss aus der VerduRerung des
Vermoégens und der Zahlung der Verbindlichkeiten wird
unter den Anteilinhabern im Verhaltnis zur Anzahl der von
ihnen am Teilfonds gehaltenen Anteile verteilt.
Liquidationserlése, die von den Anteilinhabern zum
Zeitpunkt des Abschlusses der Liquidation nicht
eingefordert wurden, werden gemaf} luxemburgischem
Recht bei der Caisse de Consignation in Luxemburg
zugunsten der Begunstigten hinterlegt. Erlése, die nicht
innerhalb der gesetzlichen Frist eingefordert wurden,
verfallen entsprechend den geltenden Vorgaben.

Im Zusammenhang mit der Aufldsung und Liquidation des
Teilfonds durch den Verwaltungsrat kann der
Verwaltungsrat vorbehaltlich der Genehmigung durch die
CSSF nach eigenem Ermessen einen Treuhander oder eine
andere Person ernennen, der/die befugt ist, den Teilfonds
zu liquidieren und sein Vermoégen zu verteilen und alle
Handlungen, einschliellich der Beendigung des Teilfonds,
sowie alle Tatigkeiten und Transaktionen vorzunehmen, die
er/sie zu diesem Zweck fur notwendig oder ratsam halt.

Managementgebiihr Der Teilfonds zahlt dem AIFM eine Managementgebuhr (die
-Managementgebihr®), die auf der Grundlage eines
Jahressatzes berechnet wird, monatlich unter
Berucksichtigung der tatsdchlichen Anzahl der Tage
innerhalb eines jeden Monats anfallt und riickwirkend zahlbar
ist. Der fir jede Anteilklasse geltende jahrliche

Managementgeblhrensatz (der .geltende
Managementgeblihrensatz®) ist in Abschnitt 6 ,Anteilklassen®
dieses Anhangs aufgefuhrt. Der geltende

Managementgeblhrensatz wird auf die gesamte Beteiligung
eines Anteilinhabers angewandt (auf der Grundlage des
Nettoinventarwerts, der dieser Beteiligung zu jedem
monatlichen Handelstag zuzurechnen ist, vor einer
Anpassung fiir die Zahlung oder Abgrenzung einer geltenden
Performancegebihr und Managementgeblihr fir den
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laufenden Monat, solange der Anteilinhaber seine Anteile
halt, und wird fir jeden Teilmonat, in dem ein Anteilinhaber
seine Anteile halt, anteilig berechnet.

Wenn der AIFM, der Anlageverwalter, ihre jeweiligen
verbundenen Unternehmen (die sich im hundertprozentigen
Eigentum von BlackRock befinden) oder ihre jeweiligen
Mitarbeiter (in ihrer Eigenschaft als solche) Verwaltungsrats-
oder Beratungshonorare von einer Private-Market-Anlage
erhalten, wird die Managementgeblihr um einen Betrag in
Hohe des Anteils dieser Honorare reduziert, welcher der
Beteiligung des Teilfonds an den Private-Market-Anlagen
entspricht. Der auf den Teilfonds entfallende Anteil an allen
im Zusammenhang mit den Anlagen des Teilfonds
anfallenden Bereitstellungsgebiihren und Gebuhren fir nicht
zustande gekommene Geschafte wird an den AIFM oder ein
verbundenes Unternehmen des AIFM gezahlt, wobei 100 %
dieser Geblihren auf die Managementgebiihr angerechnet
werden (wobei etwaige Uberschiisse, die sich aus dieser
Anrechnung ergeben, vorgetragen werden), sodass der
Nettobetrag, den BlackRock aus einer Kombination dieser
einbehaltenen Gebuhren und der Managementgebuhr erhalt,
gleich der Managementgebuhr ist, auf die BlackRock
urspriinglich Anspruch hatte.

Um eine Duplizierung der Managementgebihren zu
vermeiden, werden bei der Berechnung der
Managementgebihr Private-Market-Anlagen in verbundenen
Fonds aus dem Nettoinventarwert ausgeschlossen, sofern
der Teilfonds fur diese Anlagen Managementgebuhren oder
einen gleichwertigen Betrag zahlt. Zur Klarstellung wird
darauf hingewiesen, dass alle Managementgebuhren, die (i)
von Zielfonds erhoben werden, bei denen es sich nicht um
verbundene Fonds handelt, und (ii) von Fonds oder ahnlichen
Vehikeln erhoben werden, in die der Teilfonds im Rahmen
seiner mit Liquiden Anlagen verfolgten Strategie investiert,
jeweils indirekt vom Teilfonds getragen werden, da sie im
Nettoinventarwert berlcksichtigt werden.

Der AIFM kann auf die Managementgebliihr ganz oder
teilweise verzichten, die in Bezug auf einen oder mehrere
Anleger, einschlieBlich der Mitarbeiter und verbundenen
Unternehmen des AIFM, des Anlageverwalters und von
BlackRock zu zahlen ist; in diesem Fall ist der Verwaltungsrat
berechtigt, die Bestimmungen des Prospekts entsprechend
anzupassen.

Darliber hinaus gilt fir Anteilinhaber, die Anteile der Klasse
F1L halten, wahrend der Sperrfrist fir Anteile der Klasse F1L
eine reduzierte Managementgebihr von 2,00 % pro Jahr.
Nach Ablauf der Sperrfrist fur Anteile der Klasse F1L gilt der
geltende Managementgebuhrensatz, wie in Abschnitt 6
JAnteilklassen dieses Anhangs aufgefiihrt.

Zur Klarstellung wird auf Folgendes hingewiesen: (i) Der
einer bestimmten Anteilklasse zuzurechnende geltende
Managementgebuhrensatz kann den Nettoinventarwert der
von den betreffenden Anlegern gehaltenen Anteile im
Vergleich zum Nettoinventarwert der von anderen Anlegern
gehaltenen Anteile einer anderen Anteilklasse, fiir die ein
anderer geltender Managementgebuhrensatz gilt, andern,
und (ii) da, wie vorstehend in diesem Abschnitt erwahnt, der
geltende Managementgebuhrensatz, der jeder Anteilklasse
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zuzurechnen ist, auf der Grundlage des Nettoinventarwerts
berechnet wird, der dem betreffenden Anteilsbestand an
jedem monatlichen Handelstag zuzurechnen ist, kann der
Nettoinventarwert, auf dem der geltende
Managementgebihrensatz fiir einen bestimmten Monat
basiert, im Vergleich zum im gepriften Jahresabschluss des
Fonds angegebenen Nettoinventarwert schwanken.

Vermittlung von Anteilen Den Anlegern kdénnen von bestimmten verbundenen
Unternehmen des Anlageverwalters und bestimmten
Drittvertriebsgesellschaften (jeweils eine ,Vertriebsstelle®
und zusammen die ,Vertriebsstellen“) Zeichnungen von
Anteilen angeboten werden. Der AIFM wird Kleinanlegern
Anteile nicht direkt anbieten, verkaufen oder empfehlen. Die
Vertriebsstellen sind gegebenenfalls fir die Einhaltung
spezifischer Anforderungen in Bezug auf den Vertrieb von
Anteilen an Kleinanleger gemafy Artikel 30 der ELTIF-
Verordnung verantwortlich. Bei der Zeichnung von Anteilen
des Teilfonds Uber eine Vertriebsstelle konnen Kleinanleger
ihre Erstzeichnung des Teilfonds stornieren und ihr Geld
wahrend der Zeichnungsfrist und innerhalb eines Zeitraums
von zwei Wochen nach Unterzeichnung (oder einer
gleichwertigen Zeichnungsbestatigung) des
Zeichnungsformulars der betreffenden Anteilklasse (die
Widerrufsfrist“) ohne Strafzahlung zurtickerhalten. Sofern
vom Verwaltungsrat oder seinen ordnungsgemaf
zugelassenen Beauftragten nicht anderweitig vereinbart,
Ubermitteln Vertriebsstellen (einschlief3lich ihrer Vermittler)
Erstzeichnungsantrdge im Zusammenhang mit Antrégen
auf Zeichnung von Anteilen von Kleinanlegern erst nach
Ablauf der Widerrufsfrist an den Teilfonds. Antrdge auf
Zeichnung von Anteilen kdnnen nur angenommen werden,
wenn sie bis spatestens am Stichtag bei der
Verwaltungsstelle eingehen und wenn die (gegebenenfalls
geltende) Widerrufsfrist bis zu diesem Stichtag als
abgelaufen angesehen wird. Dies bedeutet, dass
Kleinanleger ihre Antrage auf Zeichnung von Anteilen
spatestens zwei Wochen vor dem Stichtag bei ihren
jeweiligen Vertriebsstellen einreichen miussen. Gemal der
ELTIF-Verordnung erhalt die Vertriebsstelle oder eine
andere Vertriebsstelle, einschlief3lich dritter
Vertriebsstellen, Informationen Uber Folgendes: (a) die
Kenntnisse und Erfahrungen des Kleinanlegers im
Anlagebereich, die fir den ELTIF relevant sind; (b) die
finanzielle Situation des Kleinanlegers, einschliellich der
Fahigkeit dieses Anlegers, Verluste zu tragen; (c) die
Anlageziele des Kleinanlegers, einschliefllich der
Risikotoleranz des Anlegers.

Vertriebsstellen haben unter Umstanden Anspruch auf eine
Zeichnungs- oder ahnliche Gebihr (eine
.Zeichnungsgebihr®), die vom Anleger direkt an die
Vertriebsstelle zu entrichten ist und die unabhangig von der
Zeichnung dieses Anlegers bei dem Teilfonds und
zusatzlich zu dieser erhoben wird. Der fir jede Anteilklasse
geltende Hoéchstsatz der Zeichnungsgebihr ist in
Abschnitt 6 ,Anteilklassen“ dieses Anhangs angegeben.

Zusatzlich zur Zeichnungsgebihr kdnnen bestimmte Anleger
zusatzlichen Gebilhren in Bezug auf bestimmte Beratungs-,
Konto- und/oder andere Nebendienstleistungen unterliegen,
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die von ihren Vertriebsstellen mdglicherweise erbracht
werden (die ,anderen Vertriebsstellengebihren®). Diese
anderen Vertriebsstellengebiihren sind von den betreffenden
Anlegern direkt an ihre jeweilige Vertriebsstelle und
unabhangig von und zusatzlich zu der Zeichnung des
Teilfonds durch diesen Anleger zu zahlen.

Vertriebsstellen (und alle anderen Finanzinstitute, tUber die
Anteile erworben werden), zu denen auch verbundene
Unternehmen gehoéren kénnen, kdnnen aufllerdem von
BlackRock eine Vergutung im Zusammenhang mit dem
Erwerb von Anteilen durch die Kunden dieser
Vertriebsstellen erhalten, unabhangig davon, ob diese
Kunden eine Zeichnungsgebuhr oder andere
Vertriebsstellengebuhren zahlen missen oder nicht. Diese
Zahlungen an die Vertriebsstellen und/oder deren Vertreter,
die erheblich sein kdnnen, kénnen einen Anreiz fir die
Vertriebsstellen (und alle anderen Finanzinstitute, tber die
Anteile erworben werden) schaffen, den Teilfonds vorrangig
vor anderen Produkten zu empfehlen.

Die Anleger sollten sich mit ihrer Vertriebsstelle oder
ihrem Finanzinstitut in Verbindung setzen, um
Einzelheiten iiber Zeichnungsgebiihren oder andere
Vertriebsstellengebiihren zu erfahren, die sie im
Zusammenhang mit der Zeichnung von Anteilen des
Teilfonds moglicherweise an die Vertriebsstelle zahlen
miissen.

Servicegebiihren Der AIFM ist berechtigt, nach eigenem Ermessen und ohne
Ruckgriff auf oder Kosten fur den Teilfonds zu beschlielen,
dass Zahlungen von Servicegebuhren oder anderen
ahnlichen Geblhren an die Vertriebsstellen aus den
Managementgebuhren, die bestimmten Anteilinhabern
berechnet werden, erfolgen.

Solche Zahlungen von Servicegebiihren oder anderen
ahnlichen Gebuhren Ubersteigen nicht den Betrag der
jeweiligen Managementgebdhr.

Die Bedingungen solcher Zahlungen von Servicegebuhren
oder anderen ahnlichen Gebuhren werden von Zeit zu Zeit
mit den jeweiligen Vertriebsstellen vereinbart.

Die Anleger sollten sich mit ihrer Vertriebsstelle oder
gegebenenfalls ihrem Finanzinstitut in Verbindung
setzen, um Einzelheiten iiber solche Zahlungen von
Servicegebiihren oder anderen ahnlichen Gebiihren zu
erfahren.

Zuteilung von Erlése werden nach den in diesem Abschnitt beschriebenen
Erlésen/Ausschiittungen Abziigen, Einbehaltungen oder Einschrankungen (i) zunachst
jeder Anteilklasse anteilig (unter Berlcksichtigung von
Anpassungen, die der Verwaltungsrat verninftigerweise fir
geeignet halt, um ggf. die je nach Anteilklasse
unterschiedlichen geltenden Managementgeblhrensatze,
Performancegebihren und anderen Rechte und Pflichten
widerzuspiegeln) und (ii) danach jedem Anteilinhaber anteilig
auf der Basis der Zahl an Anteilen, die der jeweilige
Anteilinhaber aus der jeweiligen Anteilklasse besitzt, zugeteilt.

Es wird erwartet, dass alle Kapitalerlése aus Anlagen nach
alleinigem Ermessen des Anlageverwalters entweder
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reinvestiert oder fir Zwecke des Liquiditdtsmanagements
oder andere Zwecke einbehalten werden.

Es wird erwartet, dass Ertrage nicht ausgeschittet werden,
sondern dass diese Ertrage entweder reinvestiert oder fir
Liquiditatsmanagement- oder andere Zwecke einbehalten
werden (d. h. es wird erwartet, dass alle Anteile ihre
gesamten Ertrage thesaurieren).

Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass der
Anlageverwalter berechtigt ist, Betrdge einzubehalten, um
nach eigenem Ermessen angemessene Ruckstellungen fir
Aufwendungen und  Verbindlichkeiten  sowie  fir
erforderliche Steuern oder Steuereinbehalte zu bilden.
Erhaltene Steuergutschriften sowie Betrage, die fir Steuern
getragen, gezahlt oder einbehalten werden, und alle Kosten
(einschlieBlich Steuern) irgendeiner Struktur des Teilfonds
oder einer zugrunde liegenden Anlage werden fiir die
Zwecke der nachstehend beschriebenen Berechnungen als
Ausschittungen behandelt.

Der Verwaltungsrat kann diese Bestimmungen unter
bestimmten Umstanden andern, wie im Prospekt vorgesehen.
Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass sofern der
Teilfonds jemals Ausschittungen vornehmen sollte, der
Verwaltungsrat nicht verpflichtet ist, eine Ausschittung
vorzunehmen, wenn eine solche Ausschuttung dazu fiihren
kann, dass das gezeichnete Kapital des Fonds unter einen
Betrag von 1.250.000 EUR fallt, es sei denn, die Ausschittung
bezieht sich auf die endgultige Liquidation des Fonds.

Performancegebiihr Der Teilfonds =zahlt die Performancegeblhr an den
Anlageverwalter vorbehaltlich und in Ubereinstimmung mit den
folgenden Bestimmungen. Fir jede Anteilklasse wird die
Performancegebuhr separat berechnet.

Fur den Fall, dass der Nettoinventarwert je Anteil einer
Anteilklasse am letzten Tag eines Performance-Zeitraums
den Nettoinventarwert je Anteil dieser Anteilklasse am
ersten Tag dieses Performance-Zeitraums zuziglich der
darauf entfallenden Vorzugsrendite Ubersteigt, hat der
Anlageverwalter Anspruch auf die Zahlung einer Geblhr
aus dem Vermodgen des Teilfonds in Hohe von 15 % des
Betrags, um den der Nettoinventarwert je Anteil am letzten
Tag dieses Performance-Zeitraums den Referenz-
Nettoinventarwert je Anteil Ubersteigt, multipliziert mit der
Anzahl der Anteile der betreffenden Anteilklasse (die
~Performancegebihr®).

Im Sinne des Vorstehenden gilt Folgendes:

e Performance-Zeitraum* bezeichnet den Ersten
Performance-Zeitraum und jeden  nachfolgenden
Performance-Zeitraum. Der ,erste Performance-Zeitraum*
bezeichnet in Bezug auf jede Anteilklasse den Zeitraum
vom Erstausgabedatum fiir diese Anteilklasse bis zum
nachstfolgenden 31. Dezember. Ein ,nachfolgender
Performance-Zeitraum“  bedeutet: () jeden  12-
Monatszeitraum nach dem ersten Performance-Zeitraum,
der am 1.Januar beginnt und am n&chstfolgenden
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31. Dezember endet, oder (ii) gegebenenfalls einen
Zeitraum von weniger als zwolf (12) Monaten, der am
1. Januar beginnt und mit der Liquidation des Teilfonds
endet.

e Vorzugsrendite bezeichnet in Bezug auf den jeweiligen
Performance-Zeitraum und die jeweilige Anteilklasse
einen Betrag, der dem Produkt aus (i) einem
annualisierten Zinssatz von 7 % einfachen Zinsen und
(i) dem Nettoinventarwert je Anteil der betreffenden
Anteilklasse zu Beginn dieses Performance-Zeitraums
entspricht. Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen,
dass die Vorzugsrendite nicht kumulativ ist und zu
Beginn jedes Performance-Zeitraums zurlckgesetzt
wird, und die Berechnung der Vorzugsrendite wird fir
alle Teilzeitrdume anteilig berechnet.

o ,Referenz-Nettoinventarwert® bezeichnet in Bezug auf
eine Anteilklasse die High Water Mark oder, falls hoher,
den geldgewichteten Preis in Bezug auf den
betreffenden Performance-Zeitraum.

e _High Water Mark“ bezeichnet im Hinblick auf eine
Anteilklasse bis zu dem Zeitpunkt, an dem eine
Performancegebuhr firr diese Anteilklasse angefallen ist,
den Nettoinventarwert je Anteil, der dieser Anteilklasse
zum Zeitpunkt der Erstausgabe von Anteilen dieser
Anteilklasse zuzurechnen ist, und danach den
Nettoinventarwert je Anteil, der dieser Anteilklasse zum
Ende des letzten Performance-Zeitraums zuzurechnen
ist, fur den eine Performancegebihr fir diese
Anteilklasse angefallen ist oder ausgezahlt wurde. Zur
Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass die High
Water Mark wahrend eines Performance-Zeitraums
unverandert bleibt und nur am Ende eines Performance-
Zeitraums nach oben angepasst wird, wenn fir diesen
Performance-Zeitraum eine Performancegebiihr anfallt
oder gezahlt wird.

o ,Geldgewichteter Preis“ bezeichnet in Bezug auf jeden
Performance-Zeitraum jeder Anteilklasse den gewichteten
Durchschnitt der Anzahl ausgegebener Anteile und des
Nettoinventarwerts je Anteil innerhalb einer Anteilklasse,
zu dem diese Anteile ausgegeben wurden, Uber alle
monatlichen Handelstage wahrend eines Performance-
Zeitraums hinweg.

Die Performancegebihr wird monatlich berechnet und fallt
monatlich an. Sie wird am Ende jedes Performance-
Zeitraums fallig und ist an den Anlageverwalter zu zahlen.
Wenn ein Anteilinhaber jedoch alle oder einen Teil seiner
Anteile vor dem Ende eines Performance-Zeitraums
zurlckgibt, wird die aufgelaufene Performancegebihr
hinsichtlich dieser zuriickgegebenen Anteile fallig und ist an
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dem betreffenden vierteljahrlichen Handelstag an den
Anlageverwalter zu zahlen.

Zur Kilarstellung wird darauf hingewiesen, dass der
Nettoinventarwert je Anteil, der flr die vorstehend genannten
Berechnungen der jeder Anteilklasse zuzurechnenden
Performancegebiihr verwendet wird, nicht auf dem
Nettoinventarwert je Anteil fur jeden relevanten Zeitraum
basiert, der im gepriften Jahresabschluss des Fonds
ausgewiesen ist, und daher im Vergleich zu diesem
Nettoinventarwert je Anteil, der im gepriiften Jahresabschluss
des Fonds ausgewiesen ist, abweichen kann.

Der Anlageverwalter kann nach eigenem Ermessen auf die
Performancegebuhr verzichten, die in Bezug auf einen oder
mehrere Anleger, einschlieRlich der Mitarbeiter und
verbundenen Unternehmen des AIFM und des
Anlageverwalters, zu zahlen ist; in diesem Fall ist der
Verwaltungsrat befugt, die jeweiligen Bestimmungen des
Prospekts nach eigenem Ermessen entsprechend
anzupassen, sofern er dies als erforderlich erachtet.

Sachausschiittungen Ausschuttungen werden den Anteilinhabern in der Regel in
bar ausgezahlt. Der Teilfonds wird Sachwerte nur dann an
einen Anteilinhaber ausschitten, wenn der Verwaltungsrat
oder seine ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten von
diesem Anteilinhaber einen schriftichen Antrag auf
Ausschuttung dieser Sachwerte erhalten. Etwaige
Sachausschittungen des Teilfonds werden nur dann
vorgenommen, wenn dies nach der ELTIF-Verordnung
zulassig ist, und erfolgen in der Regel anteilig an alle
Anteilinhaber des Teilfonds gemall der vorstehend
beschriebenen Ausschittungsreihenfolge. Alle Kosten, die
im Zusammenhang mit einer Sachausschuttung anfallen,
gof. einschlielllich der Kosten fiur die Ausstellung eines
Bewertungsberichts, werden von den Anteilinhabern des
Teilfonds getragen, die solche Ausschittungen erhalten,
oder von einem anderen Dritten, wie vom Verwaltungsrat
vereinbart. Der Teilfonds sieht grundséatzlich vor, dass
Sachausschittungen erst bei der Liquidation des Teilfonds
vorgenommen werden. Der Teilfonds wird jedoch
wirtschaftlich vertretbare Anstrengungen unternehmen, um
die betreffenden Sachwerte zu veraufern und anstelle von
Sachausschuttungen Ausschittungen in bar vorzunehmen.
Wenn der Teilfonds eine Anlage auflést oder anderweitig
verauflert, um Barmittel fir Ausschuttungen zu generieren,
tragt er Maklerprovisionen, Handlerauf- und -abschlage,
Ubertragungsgebiihren, Steuern und andere mit der
Veraulerung verbundene Kosten. Diese Kosten mindern
die zur Ausschittung zur Verfiigung stehenden Erlése.

Ein Anteilinhaber kann einen Antrag auf Riicknahme seiner
Anteile (zusammen mit allen begleitenden Unterlagen) (ein
~-Rucknahmeantrag") bis spatestens 17:00 Uhr
mitteleuropaischer Zeit am letzten Bankarbeitstag des
Monats vor dem betreffenden vierteljahrlichen Handelstag
bei der Verwaltungsstelle einreichen (die  ,Frist far
Ricknahmeantrage®). Riicknahmeantrage kénnen Uber ein
Telekommunikationssystem oder -netzwerk (einschlieRlich

Riicknahme von Anteilen
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SWIFT) oder Fax oder Uber eine andere Methode, die mit
den betreffenden Anteilinhabern ggf. vereinbart wird,
gestellt werden. Vorbehaltlich des geltenden Rechts
(insbesondere der Regeln fir Mitteilungsfristen und
Stichtage) koénnen der Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten nach eigenem
Ermessen, vorbehaltlich der Ricknahmepolitik des
Teilfonds, einem Anteilinhaber gestatten, seinen
Ricknahmeantrag zu andern oder zurlickzuziehen, oder
einen verzdgerten Ricknahmeantrag annehmen.

Der Verwaltungsrat behalt sich das Recht vor, die Frist fur
Rucknahmeantrage vorzuverlegen (und damit die
Mitteilungsfrist fir Rlicknahmeantrage zu verlangern), wenn
dies nach verninftigem Ermessen des Verwaltungsrats
und/oder des AIFM fir das Liquiditatsmanagement
erforderlich oder ratsam ist

Vorbehaltlich der im Abschnitt ,Mindesthaltedauer und
Ricknahmegrenzen® und in den anderen Abschnitten des
Prospekts festgelegten Ricknahmegrenzen erhalt ein
Anteilinhaber, der seine Anteile zurlickgibt, den
entsprechenden Ricknahmeerlés (der auf Terminpreisbasis
unter Bezugnahme auf den Nettoinventarwert je Anteil am
betreffenden vierteljahrlichen Handelstag, spatestens bis
zum Ablauf von sechzig (60) Kalendertagen nach dem
vierteljahrlichen Handelstag, fir den der Riicknahmeantrag
eingereicht wurde, oder so bald wie moglich danach
berechnet wird (auch soweit eine Verzégerung dadurch
entsteht, dass ein Dritter die erforderlichen Informationen
hinsichtlich einer Anlage nicht rechtzeitig bereitgestellt hat)).
Unter bestimmten Marktbedingungen und vorbehaltlich der
ELTIF-Verordnung kénnen der Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemaf zugelassenen Beauftragten die
Abwicklungsfrist fur Rucknahmeantrage, die in Bezug auf
einen bestimmten vierteljdhrlichen Handelstag eingehen,
verlangern, wenn der Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemal  zugelassenen  Beauftragten  (nach
vorheriger Ricksprache mit der Verwahrstelle) der Ansicht
sind, dass dies im besten Interesse des Teilfonds und der
Anteilinhaber ist. Sachriicknahmen sind nicht zulassig.

Werden nicht alle relevanten Dokumente, die der
Verwaltungsrat, seine ordnungsgemafl zugelassenen
Beauftragten oder die Verwahrstelle verlangen, vorgelegt, so
kann dies zu einer Verzdgerung bei der Bearbeitung von
Ricknahmeantragen oder  zum Einbehalt  von
Ricknahmeerlésen flhren. Solche Rulcknahmegelder
werden vom Fonds gehalten, und wahrend des Zeitraums, in
dem die Gelder als Kundengeld behandelt werden, werden
keine Zinsen an die Anteilinhaber gezahlt.

Anleger, die indirekt Uber eine Vermittlervereinbarung oder
einen Feeder-Fonds gezeichnet haben, koénnen weitere
Informationen Uber das Ruicknahmeverfahren fiir die Anteile,
die sie zuriickgeben méchten, von der Vertriebsstelle erhalten,
welche die Zeichnung dieser Anteile vorgenommen hat.
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Anteilinhaber, die US-Personen werden, muissen ihre Anteile

zurtickgeben.
Mindesthaltedauer und Die Anteilinhaber sollten im Allgemeinen nicht berechtigt
Riicknahmegrenzen sein, ihre Anteile vor Ablauf des zweiten Jahrestags des
Erstzeichnungsdatums (die ~Mindesthaltedauer®)

zurickzugeben, wobei der Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemaf zugelassenen Beauftragten die
Mindesthaltedauer unter Einhaltung der geltenden
Anforderungen gemafl der ELTIF-Verordnung nach
eigenem Ermessen auf das Ende des ersten Jahrestags
verkidrzen kénnen.

Unbeschadet des Vorstehenden haben Anteilinhaber, die
Anteile der Klasse F1L halten, bis zum 31. Marz 2028 kein
Recht auf Ricknahme ihrer Anteile (die ,Sperrfrist fir
Anteile der Klasse F1L").

Nach Ablauf der Sperrfrist fir Anteile der Klasse F1L
unterliegen Anteilinhaber der Anteilklasse F1L denselben
Ricknahmebedingungen wie andere Anteilinhaber, wie in
diesem Anhang dargelegt, einschliellich der
Riicknahmegrenzen und der ELTIF-Rucknahmegrenze (wie
nachstehend definiert).

Wenn die Anteilinhaber die Ricknahmeantrage vor Ablauf
der Mindesthaltedauer und ggf. der Sperrfrist fuir Anteile der
Klasse F1L einreichen, kann der Verwaltungsrat oder sein
ordnungsgemall  zugelassener  Beauftragter  diese
Rucknahmeantrage unter bestimmten aullergewd6hnlichen
Umstédnden annehmen, die diese Anteilinhaber oder die
Anleger, die indirekt Uber diese Anteilinhaber Anteile
gezeichnet haben, betreffen. Zu solchen
auflergewohnlichen Umstanden zahlen unter anderem Tod,
Scheidung, Rechtsunfahigkeit, Konkurs der Anleger,
Beendigung des Vertragsverhaltnisses zwischen den
Anteilinhabern und den Anlegern, die Uber diese
Anteilinhaber Anteile gezeichnet haben, oder andere
ahnliche Umstande, die aul3erhalb der Kontrolle der Anleger
oder nicht im Rahmen der normalen Geschéftsfuhrung ihrer
Anlagen liegen (die ,auergewdhnlichen Umstdnde®). Der
Verwaltungsrat oder seine ordnungsgemal zugelassenen
Beauftragten kénnen alle oder einen Teil der von den
Anteilinhabern wahrend der Mindesthaltedauer und ggf. der
Sperrfrist fur Anteile der Klasse F1L auf der Grundlage der
aufldergewohnlichen Umstande erhaltenen
Ricknahmeantrage, die 0,5 % des Nettovermdgens des
Teilfonds zum vorherigen vierteljahrlichen Handelstag (die
~-Rucknahmegrenzen unter aulRergewohnlichen
Umstédnden®) dberschreiten, vorbehaltlich der ELTIF-
Rucknahmegrenze (wie nachstehend definiert), begrenzen.

Nach Ablauf der Mindesthaltedauer und ggf. Sperrfrist
haben die Anteilinhaber unabhangig von den
AuRergewdhnlichen Umstanden das Recht, ihre Anteile
zurlickzugeben, vorausgesetzt, dass der Verwaltungsrat
oder seine ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten alle
oder einen Teil der von den Anteilinhabern fir einen
vierteljahrlichen Handelstag erhaltenen
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Ricknahmeantrage, die 5 % des Nettovermdgens des
Teilfonds zum vorherigen vierteljahrlichen Handelstag
Uberschreiten, begrenzen dirfen (oder einen hdheren
Betrag, den der Verwaltungsrat oder seine ordnungsgeman

zugelassenen Beauftragten nach eigener
Entscheidungsfreiheit festlegen kénnen) (die
~Ricknahmegrenzen®), vorbehaltlich der ELTIF-

Rucknahmegrenze (wie nachstehend definiert).

Ungeachtet der vorstehenden Ziffern beschranken der
Verwaltungsrat oder seine ordnungsgemal zugelassenen
Beauftragten alle oder einen Teil der Rucknahmeantrage
auf einen Betrag, der 27,30 % der Summe nicht
Uberschreitet, von (i) dem Anteil der an dem Tag, an dem
der Verwaltungsrat oder seine  ordnungsgemaf
zugelassenen Beauftragten Uber die Ricknahmeantrage
entscheiden, die fir den betreffenden vierteljahrlichen
Handelstag eingegangen sind, in fir OGAW zuldssigen
Vermbégenswerten gehaltenen Vermoégenswerte des
Teilfonds gehalten werden und (ii) den erwarteten
Zahlungsstromen des Teilfonds, die auf konservativer Basis
Uber 12 Monate prognostiziert und gemal der ELTIF-
Verordnung (die ,ELTIF-Ricknahmegrenze®) bestimmt
werden. Der Verwaltungsrat kann in Absprache mit dem
AIFM  den maximalen Prozentsatz der ELTIF-
Rucknahmegrenze anpassen, wenn er dies fir notwendig
halt, um die Anforderungen der ELTIF-Verordnung und/oder
der delegierten Verordnung zur ELTIF-Verordnung zu
erfullen, und der Verwaltungsrat hat das Recht, diesen
Anhang entsprechend zu &ndern.

Nach der Mindesthaltedauer kdnnen der Verwaltungsrat
oder seine ordnungsgemaly zugelassenen Beauftragten
nach eigenem Ermessen Ricknahmen oberhalb der
Rucknahmegrenzen zulassen, sofern diese Ricknahmen
nicht die ELTIF-Ricknahmegrenze (iberschreiten, wenn
dies im besten Interesse des Teilfonds und der
Anteilinhaber liegt und wenn eine solche Entscheidung auf
Ebene des Teilfonds und nicht auf Ebene der einzelnen
Anteilklassen des Teilfonds getroffen wird.

Sofern der Verwaltungsrat oder seine ordnungsgeman
zugelassenen Beauftragten nicht darauf verzichten, wie
vorstehend vorgesehen, gelten die Rlicknahmegrenzen
unter aulergewdhnlichen Umstdnden oder ggf. die
Rucknahmegrenzen fir alle Anteilinhaber, die einen
Ricknahmeantrag gestellt haben, anteilig in der
nachstehend dargelegten Weise. Ricknahmeantrage, die
aufgrund der Riicknahmegrenzen unter auRergewdhnlichen
Umstédnden, der Rucknahmegrenzen, der ELTIF-
Rucknahmegrenze oder aus anderen Grinden nicht
angenommen werden, werden in dem Umfang storniert, in
dem sie nicht angenommen wurden, und werden nicht
automatisch auf den/die folgenden vierteljahrlichen
Handelstag(e) ubertragen. Der betreffende Anteilinhaber
muss fir den Teil der beabsichtigten Riicknahme, der im
Rahmen des urspringlichen Ricknahmeantrags nicht
angenommen wurde, einen neuen Riicknahmeantrag fiir den
darauf folgenden vierteljahrlichen Handelstag einreichen,
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wenn er dies wunscht. Die Anzahl der Anteile, welche die
Anteilinhaber zurlickgeben koénnen, kann daher erneut
begrenzt sein. Dementsprechend muss ein Anteilinhaber auf
diese Weise moglicherweise zahlreiche aufeinanderfolgende
Runden begrenzter Ricknahmen durchlaufen, bevor er
Anteile fir einen Ricknahmeantrag oder den gesamten
Betrag seines urspringlichen Rucknahmeantrags
zurtckgeben kann.

Der vorstehend dargelegte Zuteilungsvorgang unterliegt
den Anpassungen, die der Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemaf zugelassenen Beauftragten in Bezug auf
einen vierteljahrlichen Handelstag verninftigerweise
verlangen, um entweder: (i) ihren Befugnissen zur
zwangsweisen Rilcknahme, Stornierung, Umtausch,
Umwandlung oder Ubertragung von Anteilen und ihrer
Befugnis zum Verkauf von Anteilen oder (ii) den Rechten
der Anteilinhaber nach geltendem Recht, ihre Anteile
zurlickzugeben oder zu stornieren, zu entsprechen.

Unter aulergewOhnlichen Umstanden und nicht auf
systematischer Basis kdnnen der Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten im Einklang
mit der Ricknahmepolitik des Teilfonds Ricknahmen ganz
oder teilweise aussetzen und/oder
Ricknahmebeschrankungen (d. h. strengere
Beschrankungen) unterhalb der Ricknahmegrenzen fir
jeden vierteljahrlichen Handelstag anwenden, (i) wenn sie
feststellen, dass eine solche Handlung im besten Interesse
des Teilfonds oder der Anteilinhaber insgesamt ist oder (ii)
wenn sie es fir notwendig oder ratsam halten, wenn
aulergewohnliche Marktbedingungen oder Bedingungen
auftreten, die anderweitig auRerhalb der Kontrolle des AIFM
liegen (z. B. wenn liquide Anlagen nicht als ausreichend
angesehen werden, um Ricknahmeantrage zu erftllen, es
zu aufeinanderfolgenden  Nettoabflissen aus dem
Nettoinventarwert kommt oder wenn mindestens 20 % des
Gesamtvermdgens des Teilfonds eine unsichere Bewertung
aufweisen) oder (iii) wahrend einer Aussetzung der
Berechnung und/oder Veroéffentlichung des
Nettoinventarwerts einer Anteilklasse gemafR Abschnitt 9.4
des Aligemeinen Teils ,Zeitweilige Aussetzung der
Berechnung des Nettoinventarwerts®. Eine Aussetzung des
Rucknahmeprogramms fuhrt nicht notwendigerweise zu
einer Aussetzung der Berechnung des Nettoinventarwerts.

Bei der Entscheidung, Ricknahmen zu begrenzen oder
auszusetzen und/oder Rucknahmebeschrankungen
anzuwenden, berlcksichtigen der Verwaltungsrat oder
seine ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten in
Ubereinstimmung mit der Riicknahmepolitik des Teilfonds
die Liquiditdt, die dem Teilfonds voraussichtlich zur
Verfugung steht, unter anderem einschlieRlich (i) der
liquiden Anlagen, die Teil des Portfolios des Teilfonds sind,
oder (ii) ausschuttungsfahiger Erldse, wobei der Teilfonds
ausschlieBlich  zum  Zwecke der Erflillung von
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Rucknahmeantragen nicht verpflichtet ist, Anlagen zu
realisieren oder bestimmte MalRnahmen zu ergreifen.

Ricknahmeantrage, die aufgrund der
Ricknahmebeschrankungen nicht angenommen werden,
werden in dem Umfang storniert, in dem sie nicht
angenommen wurden, und werden nicht automatisch auf
den/die  folgenden vierteljahrlichen Handelstag(e)
Ubertragen.

Wesentliche Anderungen am Riicknahmeprogramm des
Teilfonds werden den betroffenen Anteilinhabern tber die
elektronische sichere Plattform des Teilfonds oder
anderweitig mitgeteilt. Wenn das Ricknahmeprogramm
ausgesetzt wird, missen der Verwaltungsrat oder seine
ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten vierteljahrlich
bewerten, ob die weitere Aussetzung des
Ricknahmeprogramms im besten Interesse des Teilfonds
und seiner Anteilinhaber ist.

Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass die
vorstehend genannte  Mindesthaltedauer und die
Ricknahmebeschrankungen gemals den vorstehenden
Bedingungen des Abschnitts ,BlackRock-Zeichnungen,
Seed-Portfolio und Warehousing“ nicht fur die Anteile der
Klasse Y gelten. Stattdessen gilt fir die Anteile der Klasse Y
die Mindesthaltedauer der Klasse Y.

Kreditaufnahmen Der Teilfonds darf fir die im Prospekt genannten Zwecke

und Leverage Kredite aufnehmen und Kreditfazilitdten oder sonstige
Finanzierungstransaktionen abschlielen oder auf andere
Weise Fremdkapital aufnehmen oder sonstige
Verbindlichkeiten eingehen (einschlieflich in Form von
Garantien oder im Rahmen von Absicherungsvereinbarungen)
und zwar zu Bedingungen, die der AIFM nach eigenem
Ermessen als wirtschaftlich angemessen erachtet, sofern
diese Kreditaufnahmen: (i) zu keinem Zeitpunkt mehr als 50 %
des Nettoinventarwerts des Teilfonds ausmachen; (ii) den im
Prospekt genannten Zwecken dienen, einschlieRlich der
Téatigung von Anlagen oder der Bereitstellung von Liquiditat,
darunter die Begleichung von Kosten und Aufwendungen,
sofern die Barmittelbestdnde oder Barmittelaquivalente des
Teilfonds nicht ausreichen, um die betreffende Anlage zu
tatigen; (iii) gegebenenfalls auf die gleiche Wahrung wie die zu
erwerbenden Vermdgenswerte oder auf eine andere Wahrung
lauten, wenn das Wahrungsrisiko angemessen abgesichert
wurde; und (iv) eine Laufzeit haben, die nicht langer als die
Laufzeit des Teilfonds ist.

Bei der Aufnahme von Barmitteln oder im Zusammenhang

mit anderen Verbindlichkeiten, einschlief3lich
Garantien oder Absicherungsvereinbarungen, kann der
Teilfonds Vermdgenswerte belasten, um seine

Kreditaufnahmestrategie umzusetzen oder die Aufnahme
anderer Verbindlichkeiten zu unterstitzen. Die vorstehend
genannten Kreditaufnahmebeschrankungen gelten erst ab
dem Datum, das drei (3) Jahre nach dem Datum liegt, an
dem mit dem Vertrieb des Teilfonds begonnen wurde. Die
vorstehend genannten Kreditaufnahmebeschrankungen
werden vorlibergehend ausgesetzt, wenn der Teilfonds
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zusatzliches Kapital aufnimmt oder sein bestehendes
Kapital gemaf der ELTIF-Verordnung reduziert. Eine solche
Aussetzung ist auf den Zeitraum begrenzt, der unter
gebuhrender Berilcksichtigung der Interessen der Anleger
des Teilfonds unbedingt erforderlich ist, und darf in jedem
Fall nicht langer als zwolf (12) Monate dauern.

Gemal seinen regulatorischen Verpflichtungen ist der AIFM
verpflichtet, die Hohe anzugeben, die das Leverage des
Fonds nicht Gberschreiten wird. Fir die Zwecke dieser
Angabe bezeichnet Leverage jede Methode, mit der das
Risiko eines Fonds durch Kreditaufnahme, Wertpapierleihe,
in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen oder auf
andere Weise erhdht wird. Die AIFM-Richtlinie verlangt,
dass jedes Leverage-Verhaltnis als Verhaltnis zwischen
dem Risiko eines AIF und seinem Nettoinventarwert
ausgedrickt wird und dass die folgenden zwei Methoden
zur Berechnung dieses Risikos verwendet werden: die
Brutto-Methode und die Commitment-Methode (beide in der
AIFM-Richtlinie detailliert beschrieben).

Bei der Anwendung der in der AIFM-Richtlinie
vorgeschriebenen Methoden wird im Allgemeinen erwartet,
dass der Teilfonds ein Leverage-Verhaltnis von 2:1 nach der
Commitment-Methode und von 2:1 nach der Brutto-
Methode aufweisen wird. Das Leverage des Teilfonds wird
das Verhaltnis von 3:1 nach der Commitment-Methode und
von 3:1 nach der Brutto-Methode nicht Giberschreiten, aulier
wahrend der nachstehend dargelegten  Portfolio-
Anlaufphase.

Zu Beginn der Laufzeit des Teilfonds, wenn sein
Nettoinventarwert gering ist und unter Umstanden relativ
groRe Anfangsinvestitionen getatigt werden, kdénnten
Kreditaufnahmen und/oder andere relevante Engagements
das Leverage des Teilfonds verstarken. Es ist davon
auszugehen, dass das Leverage des Teilfonds zurlickgeht,
wenn zusatzliche Anlagen getatigt werden,
Zeichnungszahlungen von Anlegern eingehen und sein
Nettoinventarwert steigt. Auch wenn der Teilfonds wahrend
der Portfolio-Anlaufphase daher ein hdheres Leverage
aufweisen kann als wahrend anderer Zeitrdume, wird das
Leverage wahrend der Portfolio-Anlaufphase das Verhaltnis
von 30:1 nach der Commitment-Methode und von 30:1 nach
der Brutto-Methode nicht Uberschreiten.

Der Teilfonds beabsichtigt nicht, Vereinbarungen Uber die
Weiterverwendung von Sicherheiten und Vermdgenswerten

einzugehen.
Ubertragung und Vorbehaltlich des Abschnitts ,Riicknahmen“ und bestimmter
Ausscheiden Beschrankungen ist es den Anteilinhabern gemafR der

ELTIF-Verordnung untersagt, vor oder am Enddatum das
Ausscheiden aus dem Fonds zu beantragen.

Anleger kdnnen direkt oder indirekt einen Teil ihrer Anteile
(jeweils eine ,Ubertragung*) an eine beliebige Person, d.h.
den  Ubertragungsempfanger, verkaufen, abtreten,
belasten, verpfanden, Ubertragen oder auf andere Weise
dariiber verfligen. Eine solche Ubertragung wird vom
Verwaltungsrat oder seinen ordnungsgemal zugelassenen
Beauftragten nur angenommen, sofern der
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Ubertragungsempfanger (vorbehaltlich zusatzlicher
Bedingungen, die im Prospekt und in der Satzung festgelegt
sind): (i) sich als zulassiger Anleger qualifiziert, und (i)
gegebenenfalls ein Zeichnungsformular ausfillt. Mit dem
Eingang eines ordnungsgemaln ausgefllten
Zeichnungsformulars  beim  Verwaltungsrat, seinen
ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten oder ggf. einer
Vertriebsstelle stimmt der Ubertragungsempfanger zu, an
die Bedingungen des Zeichnungsformulars, der Satzung
und des Prospekts gebunden zu sein. Zur Klarstellung:
Ubertragungen an US-Personen sind verboten.

Jede indirekte Ubertragung, bei der sowohl der
Ubertragende als auch der Ubertragungsempféanger ihre
Anteile indirekt Uber denselben Finanzintermediar oder
dieselbe andere Art von Intermediar- oder Feeder-Fonds-
Vereinbarung halten oder halten werden, kénnen
gegebenenfalls der Genehmigung der Vertriebsstelle
unterliegen, die den zulassigen Anlegern diese Anlage
urspringlich angeboten, vermittelt oder empfohlen hat.
Darlber hinaus kénnen zulassige Anleger, die Anteile einer
Anteilklasse Uber eine Vertriebsstelle oder einen anderen
Finanzvermittler halten, ihre bestehenden Besténde an eine
andere Vertriebsstelle oder einen anderen Finanzvermittler
Ubertragen, die eine Vereinbarung mit BlackRock haben,
vorbehaltlich der im Prospekt und in der Satzung
dargelegten Bedingungen, der  Einhaltung aller
anwendbaren Anforderungen gemafl Abschnitt 8.7 des
Allgemeinen Teils ,Bekdmpfung von Geldwédsche und
Terrorismusfinanzierung® und vorausgesetzt, dass die
Rechte des Anlegers durch eine solche Ubertragung nicht
beeintrachtigt werden.

Ein Anleger ist fur alle Kosten im Zusammenhang mit einer
versuchten oder durchgefiihrten Ubertragung verantwortlich.

Der Teilfonds kann einseitig das Ausscheiden eines
Anlegers durch vorherige Mitteilung mit einer Frist von
mindestens funf (5) Bankarbeitstagen veranlassen, wenn
der Verwaltungsrat feststellt, dass die weitere Beteiligung
dieses Anlegers am Teilfonds erhebliche negative
Auswirkungen auf den Teilfonds, den Fonds, den AIFM, den
Anlageverwalter oder eines ihrer  verbundenen
Unternehmen haben kann (z.B. durch nachteilige
steuerliche Folgen, Verwicklung des Fonds in einen
Rechtsstreit oder dadurch, dass der Fonds nach geltendem
Recht als Investmentgesellschaft (investment company)
eingestuft wird), soweit dies nach anderem anwendbaren
Recht erforderlich ist oder soweit dies im
Zeichnungsformular  dieses  Anlegers anderweitig
vorgesehen ist. Im Falle eines solchen Ausscheidens hat
der Verwaltungsrat die Mdglichkeit, (i) die Auszahlung eines
Betrags in Hohe von achtzig Prozent (80 %) des
Nettoinventarwerts, der den vom Anteilinhaber gehaltenen
Anteilen am letzten Tag des betreffenden Geschéftsquartals
zuzurechnen ist (der ,Auszahlungsbetrag®), innerhalb von
sechzig (60) Kalendertagen nach dem Ausscheiden (oder
sobald der Teilfonds Uber die entsprechenden Mittel verfligt)
durch den Teilfonds an den Anleger zu veranlassen, wobei
der Rest des Auszahlungsbetrags (vorbehaltlich einer
Anpassung aufgrund der Abschlusspriifung) innerhalb von
dreilig (30) Kalendertagen nach Durchfihrung der
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Abschlussprufung fir das Geschaftsjahr des Ausscheidens
(oder sobald der Teilfonds Uber entsprechende Mittel
verfligt) zu zahlen ist, oder (ii) die Anteile des Anlegers auf
einen Dritten (einschlieRlich verbundener Unternehmen von
BlackRock) gegen einen Betrag zu Ubertragen, der nicht
unter dem Auszahlungsbetrag liegt. Sofern der Teilfonds
nicht die Anteile eines ausgeschiedenen Anlegers gemafn
Ziffer (ii) Ubertragt, werden die von dem ausgeschiedenen
Anleger gehaltenen oder friher gehaltenen Anteile nach
dem Tag des Ausscheidens nicht in die Berechnung der
Anzahl der Anteile der Anleger einbezogen, die erforderlich
ist, um MaRnahmen gemal dem Prospekt zu ergreifen.
Ungeachtet des Vorstehenden kann der Teilfonds die
Anteile eines Anlegers insgesamt oder teilweise zu
Bedingungen zurlicknehmen oder kindigen, die vom
Verwaltungsrat nach verninftigem Ermessen festgelegt
werden, soweit dies zur Einhaltung des geltenden Rechts
erforderlich ist.

Wenn und solange ein Anleger als regulierter deutscher
Anleger oder als deutsche Kapitalverwaltungsgesellschaft
gilt, die ihre Anteile fir einen offenen Investmentfonds nach
den Bestimmungen des Kapitalanlagegesetzbuches halt,
hat er das Recht, seine Anteile jederzeit insgesamt oder
teilweise ohne vorherige Zustimmung des Verwaltungsrats

oder eines Anteilinhabers auf einen
Ubertragungsempfanger zu  Ubertragen, der ein
Zeichnungsformular unterzeichnet und die
Voraussetzungen als institutioneller Anleger oder
Finanzintermediar erfullt (dies umfasst
Versicherungsgesellschaften, Sozialversicherungstrager,
Pensionsfonds, Investmentfonds, Stiftungen oder
Kreditinstitute), sofern der vorgesehene

Ubertragungsempfanger vom Verwaltungsrat nicht als
Wettbewerber des AIFM, des Anlageverwalters und/oder
inrer verbundenen Unternehmen angesehen wird und
sofern die Ubertragung nicht zu einem VerstoR gegen
geltende  Rechtsvorschriften  fuhrt. Fir potenzielle
Ubertragungsempfanger, die keine institutionellen Anleger
oder Finanzintermediare sind, gelten die Bestimmungen zu
Beginn dieses Abschnitts (,Ubertragung und Ausscheiden*).
Bei der Ubertragung aller oder eines Teils der Anteile eines
regulierten  deutschen  Anlegers  Ubernimmt  der
Ubertragungsempfanger die alleinige Haftung fiir alle
Verbindlichkeiten und Verpflichtungen im Zusammenhang
mit diesen Anteilen und wird der Ubertragende regulierte
deutsche Anleger von diesen Verbindlichkeiten und
Verpflichtungen befreit (und unterliegt keinerlei weiteren
Haftung, auch nicht einer  subsidiaren  oder
gesamtschuldnerischen Haftung fiir diese Verbindlichkeiten
und Verpflichtungen). Der Verwaltungsrat darf die
Eintragung einer solchen Ubertragung nicht ablehnen. Die
vorstehende Ubertragungsregelung gilt auch fiir einen
Anleger, der sich im hundertprozentigen Eigentum eines
regulierten deutschen Anlegers oder mehrerer regulierter
deutscher Anleger befindet.

Soweit und solange ein regulierter deutscher Anleger seine
Anteile in seinem Sicherungsvermégen im Sinne von § 125
Versicherungsaufsichtsgesetz halt und gemal § 128
Versicherungsaufsichtsgesetz entweder der gesetzlichen
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Verpflichtung zur Bestellung eines Treuhanders oder
ahnlichen gesetzlichen Anforderungen unterliegt, darf
dieser regulierte deutsche Anleger seine Anteile nur mit
vorheriger schriftlicher Zustimmung des Treuhanders oder
dessen nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz in der
jeweils glltigen Fassung Dbestellten Stellvertreters
verauflern. In einem Notfall, der erfordert, dass ein Anleger
seine Anteile kurzfristig (d. h. innerhalb von finf (5)
Bankarbeitstagen) verdul3ert, ist eine Zustimmung dieses
Treuhanders (oder dieses bevollmachtigten Vertreters) in
Form einer E-Mail oder eines Faxes anstelle einer
schriftlichen Zustimmung dieses Treuhanders ausreichend,
aber der Anleger bleibt verpflichtet, die schriftliche
Zustimmung  dieses  Treuhanders  (oder  dieses
bevollméachtigten Vertreters) unverziiglich vorzulegen.

Sofern zwischen Ubertragendem und
Ubertragungsempfanger nichts anderes vereinbart wurde,
beinhaltet eine Ubertragung von Anteilen nicht die
Ubertragung der Wiedereinzahlungsverpflichtungen eines
Anteilinhabers, da der Ubertragende weiterhin fiir seine
diesbezlglichen Verpflichtungen geman seines
Zeichnungsformulars haftet. Die
Wiedereinzahlungsverpflichtungen des Anteilinhabers sind
unter den gleichen Bedingungen tbertragbar wie Anteile am
Teilfonds des Fonds (einschlieflich der
Sonderbestimmungen fiir regulierte deutsche Anleger),
wobei jedoch eine Ubertragung untersagt ist, wenn der
vorgesehene Ubertragungsempfanger nicht ein zulassiger
Anleger ist, keine hinreichende Kreditwurdigkeit besitzt
(d. h. nicht Uber ein Rating von ,Investment Grade® verfugt
oder ausreichende Sicherheiten stellt) oder vom
Verwaltungsrat als Wettbewerber des AIFM, des
Anlageverwalters und/oder ihrer verbundenen
Unternehmen angesehen wird.

Steuerliche Behandlung Der Teilfonds wird fiur die Zwecke des US-
Bundeseinkommensteuerrechts voraussichtlich als
Kapitalgesellschaft besteuert.

ESC Der Anlageverwalter oder eines seiner verbundenen
Unternehmen kann eine Employee Securities Company
(LESC") (Gesellschaft, deren Wertpapiere von ihren
Mitarbeitern gehalten werden) und ein oder mehrere andere
Vehikel griinden, in die Mitarbeiter des Anlageverwalters und
seiner verbundenen Unternehmen investieren (zusammen
mit einer ESC die ,Mitarbeiterfonds®), die voraussichtlich
zusammen mit oder als Feeder-Fonds in mehreren Kunden
von BlackRock anlegen, fur die der AIFM, der
Anlageverwalter und ihre jeweiligen verbundenen
Unternehmen  Verwaltungsleistungen mit oder ohne
Ermessensspielraum erbringen, unter anderem vom
Anlageverwalter und seinen verbundenen Unternehmen als
Sponsor unterstitzten Fonds, wie z.B. dem Fonds,
staatlichen Pensionsplanen und nach dem ERISA regulierten
Planen (zusammen und einschliellich der Fonds und
Mandate, die vom Anlageverwalter oder seinen verbundenen
Unternehmen in der Zukunft als Sponsor unterstiitzt oder
verwaltet werden, einschlieBlich ESC, die ,BLK-Kunden®).
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Die Kosten fir die Errichtung und Auflegung eines
Mitarbeiterfonds werden vom Anlageverwalter und/oder
einem oder mehreren seiner verbundenen Unternehmen
getragen. Es wird allgemein erwartet, dass der Teilfonds und
ein Mitarbeiterfonds jeweils anteilig auf der Grundlage des
zugesagten Kapitals zusammen Anlagen tatigen werden (im
Falle eines Mitarbeiterfonds einschliellich des Betrags der
Kapitalzusagen, die der Anlageverwalter nach eigenem
Ermessen fir zusammen mit dem Teilfonds getétigte
Anlagen zuteilt), vorbehaltlich rechtlicher, steuerlicher,
regulatorischer, vertraglicher oder ahnlicher Fragen.

BlackRock kann nach eigenem Ermessen jede von einer
ESC getétigte Anlage in eine vom Teilfonds getatigte Anlage
Ubertragen, soweit dies aus rechtlichen, steuerlichen oder
regulatorischen Griinden erforderlich oder ratsam ist.

Der von einer ESC in eine solche Anlage investierte Betrag
wird voraussichtlich auf dem Betrag basieren, den die ESC
zu diesem Zeitpunkt fiir die Anlage in von dem betreffende
BLK-Kunden getatigten Anlagen zugeteilt hat; dieser Betrag
kann von Zeit zu Zeit von BlackRock angepasst werden.

Anderungen Dieser Anhang kann vom Verwaltungsrat vorbehaltlich der
vorherigen Zustimmung der CSSF geandert werden.

Nach geltenden Rechtsvorschriften und soweit nach
geltendem Recht  verlangt, insbesondere dem
Rundschreiben 14/591, werden die Anteilinhaber des
Teilfonds (ber derartige Anderungen informiert und
erhalten, falls erforderlich, mindestens einen (1) Monat im
Voraus eine Mitteilung Uber alle geplanten wesentlichen
Anderungen (wie etwa (a) Anderungen der Anlagestrategie
des Teilfonds; (b) eine Erhéhung des fir einen Anleger
geltenden Managementgebulhrensatzes; (c) eine Erhdhung
der Verbindlichkeiten oder Verpflichtungen eines Anlegers;
oder (d) eine unverhdltnismalige Verringerung des
Ausschittungsanspruchs eines  Anlegers), um die
Ricknahme ihrer Anteille ohne Ruckkauf- oder
Ricknahmegebuhr zu veranlassen, wenn sie dem
Verwaltungsrat oder der Verwaltungsstelle vor Ablauf dieser
Mitteilungsfrist schriftlich ihren Widerspruch gegen diese
vorgeschlagenen wesentlichen Anderungen mitteilen.
Solche Rlcknahmeantrage werden vorbehaltlich der
Anwendung der vorstehend unter ,Mindesthaltedauer und
Riicknahmegrenzen* dargelegten Ricknahmegrenzen
unter aufliergewohnlichen Umstanden und
Ricknahmegrenzen und der anderen in diesem Anhang
vorgesehenen Bedingungen gleichberechtigt mit anderen
angenommenen Rucknahmeantragen behandelt.

Ungeachtet des Vorstehenden kann der Verwaltungsrat
diesen Anhang ohne Zustimmung der Anleger andern, um
die Performancegebihr und/oder die Managementgebihr
fur eine oder mehrere Anteilklassen zu senken oder
aufzuheben und um Unklarheiten zu beseitigen oder wie
infolge einer Anderung der geltenden Rechtsvorschriften
erforderlich, insbesondere  einer  Anderung im
Zusammenhang mit der ELTIF-Verordnung und/oder der
delegierten Verordnung zur ELTIF-Verordnung, wie in
Abschnitt 8.2 ,Mit dem Teilfonds verbundene spezifische
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Risikofaktoren —  Anlage“ dieses Anhangs naher
beschrieben.

Daruber hinaus kann dieser Anhang in der darin genannten
Art und Weise und zu den darin genannten Zwecken durch
den Verwaltungsrat geandert werden, ohne dass die
Zustimmung einer anderen Person erforderlich ist, um eine
Anderung vorzunehmen, die notwendig oder ratsam ist, wie
vom Verwaltungsrat nach eigenem Ermessen festgelegt,
um allen fur BlackRock, seine verbundenen Unternehmen,
den Teilfonds oder den Fonds geltenden
Rechtsvorschriften,  Regelungen,  Vorschriften  oder
Richtlinien zu entsprechen.

Anderungen des Prospekts (insbesondere auch dieses
Anhangs) bedurfen, soweit sie den Teilfonds betreffen, der
vorherigen Genehmigung durch die CSSF.

Anderungen des Prospekts (insbesondere auch dieses
Anhangs) kénnen Anlegern Uber eine der gesetzlich
zulassigen Offenlegungsmethoden (die ,Methoden zur
Offenlegung von Informationen*), einschlieRlich auf einem
dauerhaften Medium oder Uber eine Website, zur Verfligung
gestellt oder offengelegt werden. Kleinanleger erhalten auf
Anfrage kostenlos ein Exemplar in Papierform. Der Prospekt
enthalt spezifische Methoden zur Offenlegung von
Informationen, Uber die ein Anleger auf den geéanderten
Prospekt zugreifen kann. Kein Anleger darf sich auf die
Nichtverfiigbarkeit oder Nichtoffenlegung von Anderungen des
Prospekts berufen oder diese geltend machen, wenn diese
Anderungen (iber eine der Methoden zur Offenlegung von
Informationen verfiigbar gemacht oder offengelegt wurden.

Abstimmungen Jeder Anteilinhaber hat eine Stimme pro Anteil, um Uber
Angelegenheiten, die den Teilfonds und gegebenenfalls den
Fonds betreffen, abzustimmen. Gegebenenfalls teilen die
Vertriebsstellen den Anlegern die Abstimmungsrichtlinien
gesondert mit.

Ein Anteilinhaber kann seine Stimmen nur einheitlich
abgeben, wobei der Verwaltungsrat nach eigenem
Ermessen zwischengeschalteten Handlern oder Feeder-
Strukturen, die Anteile indirekt im Namen mehrerer
zugrunde liegender Anleger halten, gestatten kann, die
Stimmen gemal den Weisungen dieser zugrunde liegenden
Anleger zur Stimmabgabe aufzuteilen.

Jahresberichte und Das Geschéaftsjahr des Fonds endet am 31. Dezember.
Halbjahresberichte sowie  Anleger erhalten jahrlich innerhalb von sechs Monaten nach
weitere Informationen dem Ende des Geschéftsjahres Zugang zum Jahresbericht

und zum gepriften Jahresabschluss des Fonds, die
spezifische Informationen zum Teilfonds enthalten.
Kleinanleger erhalten den Jahresbericht von der
zustandigen Vertriebsstelle (oder einer anderen Person, wie
ggf. vom Verwaltungsrat vereinbart) auf Anfrage kostenlos
als gedrucktes Exemplar.

Anleger erhalten auflerdem den Halbjahresbericht oder
Zugang zum Halbjahresbericht des Fonds, der eine
Zusammenfassung der Aktivititen des Teilfonds enthalt,
innerhalb von drei Monaten oder so bald wie mdglich nach
dem Ende der ersten Jahreshalfte (d. h. am 30. Juni) jedes
Jahres und nachdem der Fonds alle fiir die Erstellung dieser

45

NM0426U-5419539-45/169



Zusammenfassung erforderlichen Informationen erhalten
hat. Diese Zusammenfassung enthalt Informationen tber die
Zusammensetzung des Portfolios des Teilfonds. Der
Halbjahresbericht enthalt mdglicherweise nicht die
Bezeichnung oder eine anderweitige Benennung der
einzelnen vom Fonds oder vom Teilfonds getatigten Anlagen.
Der Halbjahresbericht wird voraussichtlich nach den IFRS
aufgestellt.

Der AIFM kann die zur Verfugung gestellten Informationen
auf einige oder alle Anleger beschranken, insbesondere
diejenigen Anleger, fir die ein Informationsfreiheitsgesetz
oder entsprechenden Vorschriften gelten. Berichte oder
andere Informationen werden den Anlegern in der ihren
mitgeteilten Weise zur Verfliigung gestellt; dies kann unter
anderem per E-Mail oder auf anderem elektronischen Wege
erfolgen. Darliber hinaus koénnen einigen oder allen
Anlegern Informationen in einem nicht druckbaren/nicht
herunterladbaren Format zur Verfiigung gestellt werden.

Der gemals dem Gesetz von 2013 und der ELTIF-
Verordnung erstellte Jahresbericht des Fonds wird Anlegern
auf Anfrage und, soweit verfiigbar, vor der Tatigung ihrer
Anlage in dem Teilfonds zur Verfliigung gestellt. Der
Jahresbericht wird in der Weise zur Verfugung gestellt, die
den Anlegern jeweils mitgeteilt wird. Er kann beispielsweise
direkt zugestellt, auf einer Website verdffentlicht oder tGber
ein anderes Medium zur Verfiigung gestellt werden. Der
Jahresbericht wird zudem der CSSF zur Verfligung gestellt.

Nach dem Enddatum kann der Verwaltungsrat mit der
Zustimmung des Verwaltungsrats und der
Beteiligungsmehrheit der Anleger die jeweiligen
Berichtspflichten des Teilfonds nach seinem Ermessen
reduzieren.

DarUber hinaus kann der Verwaltungsrat nach eigenem
Ermessen beschlieen, separate Jahresberichte und
Halbjahreszusammenfassungen flr den Teilfonds zu erstellen.

Aufwendungen Siehe Abschnitt2 dieses Anhangs (,Geblihren und
des Teilfonds Aufwendungen des Teilfonds*) und Abschnitt 10 des
Allgemeinen Teils (,Geblihren und Aufwendungen®).

Zusiatzliche Informationen  Die folgenden Informationen werden den Anlegern mindestens
als Teil des Jahresberichts zur Verfligung gestellt:

(a) der prozentuale Anteil der Vermdgenswerte des
Teilfonds, die illiquide sind und die deshalb
besonderen Regelungen unterliegen;

(b) das aktuelle Risikoprofil des Teilfonds und die vom
AIFM zur Steuerung dieser Risiken eingesetzten
Risikomanagementsysteme;

(c) die Gesamthohe des Leverage, das vom Teilfonds
eingesetzt wird;

(d) gemal der ELTIF-Verordnung gegebenenfalls (i)
der Marktwert der Anteile zusammen mit dem
Nettoinventarwert pro Anteil und (ii) Einzelheiten
Uber jede wesentliche Anderung des Werts eines
Vermdgenswertes des Teilfonds; und
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(e) gemall der ELTIF-Verordnung (i) eine
Kapitalflussrechnung, (ii) Informationen tber etwaige
Beteiligungen an Instrumenten mit  EU-
Haushaltsmitteln, (iii) Informationen Gber den Wert
der einzelnen qualifizierten Portfoliounternehmen
und den Wert anderer Vermbgenswerte, in die der
Teilfonds investiert hat, einschlieRlich des Werts der
verwendeten derivativen Finanzinstrumente; und (iv)
Informationen Uber die Jurisdiktionen, in denen sich
die Vermdgenswerte des Teilfonds befinden.

Gegebenenfalls werden den Anlegern auch Informationen
bereitgestellt (iber Anderungen bei (i) der maximalen Héhe
des Leverage, das der Teilfonds oder der AIFM fir den
Teilfonds einsetzen kann; oder (i) den Rechten zur
Weiterverwendung von Sicherheiten im Rahmen der
Leverage-Vereinbarungen des Teilfonds; oder (iii) allen
Garantien, die im Rahmen der Leverage-Vereinbarungen
des Teilfonds gewahrt werden. Diese Informationen werden
den Anlegern unverzlglich nach Eintreten derartiger
Anderungen, z. B. durch Aktualisierung des Prospekts, zur
Verfigung gestellt. Falls erforderlich, ergeht vor der
Anderung eine Mitteilung an die Anleger.

Es ist vorgesehen, dass die Anleger unverziglich
benachrichtigt werden, wenn der Teilfonds
Liquiditdtsmanagementmalnahmen aktiviert. Die Anleger
werden auch benachrichtigt, wenn der AIFM oder seine
ordnungsgemal zugelassenen Beauftragten wesentliche
Anderungen an den Liquiditdtsmanagementsystemen und —
verfahren, die in Bezug auf den Teilfonds eingesetzt
werden, vornimmt/vornehmen.

Von den Anlegern Auf Verlangen des AIFM stellt jeder Anleger (einschlief3lich

bereitzustellende der Endkunden der Vertriebsstellen) dem Teilfonds alle

zusatzliche Informationen  Formulare, Instrumente oder Informationen zur Verfligung,
die der AIFM in Bezug auf diesen Anleger verniinftigerweise
verlangt. Jeder Anleger (einschlieBlich der Endkunden der
Vertriebsstellen) bestatigt, dass diese Informationen,
Formulare und/oder Instrumente, die von diesem Anleger
gemal dem Vorstehenden zur Verfigung gestellt werden,
wahrheitsgemal und korrekt sind, und verpflichtet sich,
dass er bei Anderungen an frilher bereitgestellten
Informationen, Formularen oder Instrumenten, die dazu
fuhren, dass die zuvor bereitgestellten Informationen,
Formulare oder Instrumente nicht mehr wahrheitsgeman
oder korrekt sind, diese friher bereitgestellten
Informationen, Formulare oder Instrumente unverziglich
korrigieren oder aktualisieren wird, und erklart sich damit
einverstanden, den Teilfonds von allen Strafen, Schaden,
Kosten und Aufwendungen freizustellen, die sich aus der
Bereitstellung unrichtiger oder unvollstandiger
Informationen, Formulare und/oder Instrumente oder aus
der unterlassenen Korrektur oder Aktualisierung zuvor
bereitgestellter  Informationen, Formulare  und/oder
Instrumente ergeben. Der AIFM kann verpflichtet sein, diese
Informationen den Aufsichts- und/oder Steuerbehdrden zur
Verfligung zu stellen; in diesem Fall wird der AIFM dies in
dem von den zustandigen Behorden geforderten Umfang
tun.
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Risikofaktoren und Eine Anlage in dem Teilfonds birgt gewisse Risiken,

Interessenkonflikte einschlieBlich der Risiken im Zusammenhang mit Private-
Market-Anlagen und liquiden Anlagen im Allgemeinen,
llliquiditat, Verfliigbarkeit und Diversifizierung von Anlagen
und Interessenkonflikien. Eine ausfihrlichere Erdrterung
dieser Risiken erfolgt in Abschnitt 8 dieses Anhangs ,Mit
dem Teilfonds verbundene spezifische Risikofaktoren®,
Abschnitt 6 des Allgemeinen Teils ,Anlageerwédgungen und
Risikofaktoren“ und Abschnitt 13 des Allgemeinen Teils
~Interessenkonflikte“.
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BESTIMMTE DEFINITIONEN

AIFM

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Verwaltung
des Teilfonds" angegebene Bedeutung.

Allgemeiner Teil

hat die im Abschnitt 1
Bedeutung.

LAllgemeines® angegebene

Andere
Vertriebsstellengebiihren

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Platzierung
von Anteilen angegebene Bedeutung.

Anlageausschuss

bezeichnet das BlackRock Alternative Portfolio Solutions
Executive Investment Committee (Ausschuss fur
alternative Anlagen).

Anlagen

bezeichnet liquide Anlagen und Private-Market-Anlagen.

Portfolio-Anlaufphase

bezeichnet den Zeitraum, der am Datum der Zulassung
des Teilfonds als ELTIF beginnt und mit dem friiheren der
folgenden Daten endet: (i) fiinf Jahre nach dem Datum der
Zulassung des Teilfonds als ELTIF und (ii) die Halfte der
Laufzeit des Teilfonds.

Anleger bezeichnet die zuldassigen Anleger, die je nach Kontext
direkt oder indirekt Anteile des Teilfonds zeichnen oder
zeichnen mdchten.

Anteil bezeichnet Anteile am Kapital des Teilfonds.

Anteile der Klasse X

bezeichnet eine oder mehrere Klassen von X-Anteilen,
die an Klasse-X-Anleger ausgegeben wurden.

Anteile der Klasse Y

bezeichnet eine oder mehrere Klassen von Y-Anteilen,
die an Klasse-Y-Anleger ausgegeben wurden.

Anteilinhaber

bezeichnet jede Person, die die Anteile des Teilfonds halt
und im Register der Anteile des Teilfonds als Anteilinhaber
eingetragen ist.

Anteilklasse

hat die im Abschnitt 1 ,Allgemeines” angegebene

Bedeutung.

AuBergewohnliche hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der

Umsténde wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Mindesthaltedauer und Rlicknahmegrenzen® angegebene
Bedeutung.

Aussetzung hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene

spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.
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Austrittsbetrag hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Ubertragung
und Ausscheiden“ angegebene Bedeutung.

Beteiligungsmehrheit bezeichnet 51 % oder mehr der Anleger, ausgenommen
der Anleger BLK-Anleger, und ab dem Zeitpunkt, an dem der
Gesamtwert der von Nicht-BlackRock Seed-Anlegern
gehaltenen Anteile den Gesamtwert der von den BLK-
Seed-Anlegern, ausgenommen BlackRock Seed-
Anlegern, gehaltenen Anteile Ubersteigt.

Beteiligungsmehrheit bezeichnet 51 % oder mehr der Anteile, ausgenommen
der Anteile von BLK-Anlegern gehaltene Anteile, und ab dem
Zeitpunkt, an dem der Gesamtwert der von Nicht-
BlackRock Seed-Anlegern gehaltenen Anteile den
Gesamtwert der von den BLK-Seed-Anlegern gehaltenen
Anteile, ausgenommen der von BlackRock Seed-Anlegern
gehaltenen Anteile, Ubersteigt.

BLK-Seed-Anleger hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — BlackRock
Zeichnungen, Seed-Portfolio  und  Warehousing®
angegebene Bedeutung.

BLK-Anleger hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — BlackRock
Zeichnungen, Seed-Portfolio  und  Warehousing“
angegebene Bedeutung.

BLK-Kunden hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — ESC*
angegebene Bedeutung.

CFIUS hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Auflegungsdatum bezeichnet das erste Datum, an dem Anleger (mit
Ausnahme von BLK-Seed-Anlegern) Anteile des Teilfonds
zeichnen.

Delegierte Verordnung zur bezeichnet die delegierte Verordnung (EU) 2024/2759 der
ELTIF-Verordnung Kommission vom 19. Juli 2024 zur Erganzung der
Verordnung (EU) 2015/760 des Europaischen Parlaments
und des Rates durch technische Regulierungsstandards,
mit denen festgelegt wird, wann Derivate einzig und allein
der Absicherung der mit anderen Anlagen europaischer
langfristiger Investmentfonds (ELTIF) verbundenen
Risiken dienen, und mit denen die Anforderungen in
Bezug auf die Riucknahmegrundsatze und die
Liquiditdtsmanagementinstrumente eines ELTIF, die
Umstande fiir den Abgleich von Antragen auf Ubertragung
von Anteilen des ELTIF, bestimmte Kriterien fir die
Verduflerung von  ELTIF-Vermdgenswerten  und
bestimmte Elemente der Kostenangabe festgelegt
werden.
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DSGVO hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.
ELTIF bezeichnet einen durch die ELTIF-Verordnung regulierten

europaischen langfristigen Investmentfonds.

ELTIF-Ricknahmegrenze

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Mindesthaltedauer und Riicknahmegrenzen* angegebene
Bedeutung.

ELTIF-zulassige STS-
Verbriefungen

.einfache, transparente und standardisierte Verbriefungen*
im Sinne der ELTIF-Verordnung, bei denen die zugrunde
liegenden Risikopositionen einer der folgenden Kategorien
entsprechen:

(i) in Artikel 1 Buchstabe a) Ziffer (i), (ii) oder (iv)
der Delegierten Verordnung 2019/1851 der
Kommission aufgefiihrte Vermdgenswerte®;
oder

(i) in Artikel 1 Buchstabe a) Ziffer (vii), (vii) oder
(viii) der Delegierten Verordnung 2019/1851 der
Kommission aufgefiihrte Vermogenswerten?,
vorausgesetzt, dass die Erlése aus den
Verbriefungsanleihen zur Finanzierung oder
Refinanzierung langfristiger Anlagen verwendet
werden.

Enddatum

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Laufzeit*
angegebene Bedeutung.

ePrivacy-Richtlinie
(Datenschutzrichtlinie
fiir elektronische
Kommunikation)

hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

ePrivacy-Verordnung

hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Erstausgabedatum

bezeichnet in Bezug auf eine Anteilklasse des Teilfonds
den ersten Handelstag, an dem Anleger Anteile dieser
Anteilklasse zeichnen.

Erstzeichnungsdatum

bezeichnet den 31. Marz 2025, der das erste Datum ist,
an dem Anleger (mit Ausnahme von BLK-Seed-Anlegern)
Anteile des Teilfonds zeichneten.

6 Zum Datum dieses Anhangs umfassen diese Vermdgenswerte unter anderem: (i) bestimmte Arten von Kredite fir
Wohnimmobilien, einschlief3lich solcher, die durch eine oder mehrere Hypotheken auf Wohnimmobilien besichert sind, (ii)
gewerbliche Darlehen, die durch eine oder mehrere Hypotheken auf gewerbliche Immobilien besichert sind; und (iii)
Kreditfazilitaten, einschlief3lich Darlehen und Leasing, die Unternehmen aller Art gewahrt werden.

7 Zum Datum dieses Anhangs umfassen diese Vermdgenswerte unter anderem Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.
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ESC hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — ESC*
angegebene Bedeutung.

ESG hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

EuSEF bezeichnet einen durch die Verordnung (EU) Nr. 346/2013
des Europdischen Parlaments und des Rates regulierten
europaischen Fonds fiir soziales Unternehmertum
(European Social Entrepreneurship Fund).

EuVECA bezeichnet einen durch die Verordnung (EU) Nr. 345/2013
des Europaischen Parlaments und des Rates regulierten
europaischen Risikokapitalfonds (European Venture
Capital Fund).

Fairer Marktwert bezeichnet den Wert der Anlagen gemaf Abschnitt 9 des
Allgemeinen Teils ,Bewertungen und Berechnung des
Nettoinventarwerts — Bewertung der Vermdgenswerte des
Fonds*

Finanzunternehmen bezeichnet im Sinne der ELTIF-Verordnung eine der
folgenden Einrichtungen:

(a) ein Kreditinstitut im Sinne von Artikel 4 Absatz 1
Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des
Europaischen Parlaments und des Rates;

(b) eine Wertpapierfrma im Sinne von Artikel 4
Absatz 1 Nummer 1 der MiFID II;

(c) ein Versicherungsunternehmen im Sinne von
Artikel 13 Nummer 1 der Richtlinie 2009/138/EU
des Europaischen Parlaments und des Rates;

(d) ein Rickversicherungsunternehmen im Sinne von
Artikel 13 Nummer 4 der Richtlinie 2009/138/EG
des Europaischen Parlaments und des Rates;

(e) eine Finanzholdinggesellschaft im Sinne von
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 20 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013;

(f) eine gemischte Finanzholdinggesellschaft im Sinne
von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 22 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013;

(9) eine Verwaltungsgesellschaft gemal Definition in
Artikel 2 Absatz 1 Buchstabe b der Richtlinie
2009/65/EG; oder

(h) ein Verwalter alternativer Investmentfonds im
Sinne von Artikel 4 Absatz1 Buchstabe b der
AIFMD.

Fonds hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Der Teilfonds*
angegebene Bedeutung.
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Frist fiir Ricknahmeantrage

hat die in Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Riicknahme
von Anteilscheinen“ angegebene Bedeutung.

Fir OGAW zulassige
Vermdgenswerte

bezeichnet die in Artikel 50(1) der OGAW-Richtlinie
genannten Vermogenswerte.

Geldgewichteter Preis

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds—  Performancegebiihr’
angegebene Bedeutung.

Geltender
Managementgebiihrensatz

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds— Managementgebiihr’
angegebene Bedeutung.

High Water Mark

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds—  Performancegebiihr’
angegebene Bedeutung.

Indirekte Ubertragung

bezeichnet die Ubertragung von Anteilen zwischen
zulassigen Anlegern, wenn sowohl der Ubertragende als
auch der Ubertragungsempfénger ihre Anteile indirekt tiber
denselben Finanzintermediar oder dieselbe andere Art von
Intermediar- oder Feeder-Fonds-Vereinbarung halten oder
halten werden.

Klasse-X-Anleger

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — BlackRock-
Zeichnungen, Seed-Portfolio  und  Warehousing*“
angegebene Bedeutung.

Kleinanleger

hat im Sinne von Artikel 2 Absatz 3 der ELTIF-Verordnung
die Bedeutung eines EWR-Anlegers, der kein
professioneller Anleger ist.

Laufzeit hat die im Abschnitt 4 ,,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Laufzeit® angegebene
Bedeutung.

Liquidator hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene

spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Liquide Anlagen

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Anlagestrategie*
angegebene Bedeutung.

Liquide Fonds

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Anlagestrategie*
angegebene Bedeutung.

Liquide Wertpapiere

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Anlagestrategie*
angegebene Bedeutung.
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Managementgebiihren hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds— Managementgebiihr’
angegebene Bedeutung.

MaRgebliche hat die im Abschnitt 9 ,Zusammenfassung der

Kundenmandate Allokationsgrundsétze des Anlageverwalters® dieses

Anhangs angegebene Bedeutung.

Methoden zur Offenlegung

von Informationen

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Anderungen“ angegebene
Bedeutung.

Mindesthaltedauer

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Mindesthaltedauer und
Riicknahmegrenzen® angegebene Bedeutung.

Mindesthaltedauer der
Klasse Y

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — BlackRock Zeichnungen,
Seed-Portfolio und Warehousing” angegebene Bedeutung.

Mitarbeiterfonds

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — ESC* angegebene Bedeutung.

Monatlicher Handelstag

bezeichnet den letzten Geschéftstag eines jeden
Kalendermonats oder ein anderes Datum, das dem
Anleger vom Verwaltungsrat oder seinen ordnungsgemafn
zugelassenen Beauftragten mitgeteilt wird..

Nachfolgender
Performance-Zeitraum

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds—  Performancegebiihr’
angegebene Bedeutung.

Nettoinventarwert von
Private-Market-Anlagen

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds — Anlagerichtlinien und -
beschrédnkungen“ angegebene Bedeutung.

OGAW-Richtlinie

bezeichnet die Richtlinie 2009/65/EG zur Koordinierung
der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen flr gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW) in der jeweils glltigen Fassung.

oTC hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.
Performancegebiihr hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der

wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —

Performancegebiihr‘ angegebene Bedeutung.

Performance-Zeitraum

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Performancegebiihr* angegebene Bedeutung.

Stromabnahmevertrag

hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.
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Private-Market-Anlagen hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Anlagestrategie” angegebene Bedeutung.

Professioneller Anleger bezeichnet einen Anleger, der als professioneller Anleger
gilt oder auf Antrag als professioneller Anleger geman
Anhang Il der MiFID Il behandelt werden kann.

Prospekt hat die im Abschnitt 1 ,Allgemeines” angegebene
Bedeutung.

Qualifizierte bezeichnet 75 % oder mehr der Anleger, ausgenommen

Beteiligungsmehrheit der BLK-Anleger, und ab dem Zeitpunkt, an dem der

Anleger Gesamtwert der von Nicht-BlackRock Seed-Anlegern

gehaltenen Anteile den Gesamtwert der von den BLK-
Seed-Anlegern, ausgenommen BlackRock Seed-
Anlegern, gehaltenen Anteile Gbersteigt.

Qualifiziertes bezeichnet im Sinne der ELTIF-Verordnung ein
Portfoliounternehmen Portfoliounternehmen, bei dem es sich nicht um einen
Organismus fiir gemeinsame Anlagen handelt und das die
nachstehend genannten Anforderungen erfilllt:

(a) es handelt sich nicht um ein Finanzunternehmen,
es sei denn,
(i) es handelt sich um ein

Finanzunternehmen, bei dem es sich nicht
um eine Finanzholdinggesellschaft oder
ein gemischtes Unternehmen handelt; und

(ii) dieses Finanzunternehmen wurde
weniger als funf Jahre (5) vor dem
Zeitpunkt der Erstinvestition zugelassen
oder regqistriert;

(b) es ist ein Unternehmen, das

(i) nicht zum Handel an einem geregelten
Markt oder in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen ist; oder

(ii) zum Handel an einem geregelten Markt
oder in einem multilateralen
Handelssystem zugelassen ist und eine
Marktkapitalisierung  von  hdchstens
1.500.000.000 EUR hat;

(c) es hat seine Niederlassung in einem Mitgliedstaat
oder in einem Drittland, sofern das Drittland:

(i) nicht als Dritttand mit hohem Risiko
eingestuft ist, das in dem geman Artikel 9
Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849
des Europaischen Parlaments und des
Rates erlassenen delegierten Rechtsakt
aufgefiihrt ist;
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(ii) nicht in Anhang | der Schlussfolgerungen
des Rates zur Uberarbeiteten EU-Liste
nicht kooperativer Lander und Gebiete fir
Steuerzwecke aufgefiihrt wird.

Quartal bezeichnet jedes Kalenderquartal, das am 31. Marz,
30. Juni, 30. September und 31. Dezember eines jeden
Jahres endet.

Referenz-Nettoinventarwert | hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Performancegebiihr* angegebene Bedeutung.

Regierungsstellen hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Regulierter deutscher bezeichnet einen Anleger, der als deutsches
Anleger Versicherungsunternehmen, deutsche Pensionskasse
oder deutscher Pensionsfonds (einschlielich eines
deutschen Versorgungswerks) oder andere Einrichtung,
die den Anlagebeschrankungen des
Versicherungsaufsichtsgesetzes oder einer darunter
erlassenen Anlageverordnung unterliegt, eingestuft wird
und der eine Beteiligung in seinem Sicherungsvermdgen
im Sinne des Versicherungsaufsichtsgesetzes halt oder
den allgemeinen Grundsatzen des § 124
Versicherungsaufsichtsgesetz unterliegt.

Riicknahmeantrag hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Riicknahme
von Anteilscheinen“ angegebene Bedeutung.

Ricknahmegrenzen hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Mindesthaltedauer und Riicknahmegrenzen* angegebene
Bedeutung.

Riicknahmegrenzen unter hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der

auBBergewo6hnlichen wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —

Umsténden Mindesthaltedauer und Rlicknahmegrenzen® angegebene
Bedeutung.

Sachwert bezeichnet im Sinne der ELTIF-Verordnung einen

Vermdgenswert, der aufgrund seiner Beschaffenheit und
seiner Eigenschaften einen Ertragswert hat.

SEC hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Seed-Fazilitat hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — BlackRock
Zeichnungen, Seed-Portfolio  und  Warehousing®
angegebene Bedeutung.
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Seed-Kreditgeber

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — BlackRock
Zeichnungen, Seed-Portfolio  und  Warehousing®
angegebene Bedeutung.

Seed-Portfolio

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — BlackRock
Zeichnungen, Seed-Portfolio  und  Warehousing®
angegebene Bedeutung.

Sperrfrist fiir Anteile der
Klasse F1L

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds —
Mindesthaltedauer und Riicknahmegrenzen“ angegebene
Bedeutung.

Staatsanleihen

hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Stichtag

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Zeichnungen*
angegebene Bedeutung.

Thesaurierende
Anteilklasse

bezeichnet jede Anteilklasse, die aus thesaurierenden
Anteilen besteht.

Ubernahme von GIP

hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Ubertragung

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Ubertragung
und Ausscheiden” angegebene Bedeutung.

Verbundene Fonds

bezeichnet jeden Zielfonds, der von BlackRock oder ihren
verbundenen Unternehmen gegriindet und verwaltet wird.

Verdéffentlichungsdatum
des NIW

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Zeichnungen*
angegebene Bedeutung.

Vertrauliche Informationen

hat die im Abschnitt 8 ,Mit dem Teilfonds verbundene
spezifische Risikofaktoren“ angegebene Bedeutung.

Vertriebsstelle

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Platzierung
von Anteilen angegebene Bedeutung.

Verwaltungsstelle

bezeichnet die State Street Bank International GmbH,
Niederlassung Luxemburg.

Vierteljahrlicher Handelstag

bezeichnet den letzten Geschaftstag jedes Quartals.

Vorzugsrendite

hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der wesentlichen
Bedingungen des Teilfonds—  Performancegebiihr’
angegebene Bedeutung.
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Widerrufsfrist hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Platzierung
von Anteilen angegebene Bedeutung.

Zeichnungsantrag hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Zeichnungen*
angegebene Bedeutung.

Zeichnungsgebiihr hat die im Abschnitt 4 ,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds — Platzierung
von Anteilen angegebene Bedeutung.

Zielfonds bezeichnet andere Fonds, in die oder zusammen mit
denen der Teilfonds gemal seiner Anlagestrategie
investieren kann.

Zulassige bezeichnet im Sinne  der  ELTIF-Verordnung
Anlagevermoégenswerte Vermdgenswerte, die in eine der folgenden Kategorien
fallen:
(i) Eigenkapital- oder eigenkapitalahnliche

Instrumente, die:

(i) von einem qualifizierten Portfoliounternehmen
begeben werden und die der Teilfonds vom
qualifizierten Portfoliounternehmen oder von
einem Dritten Uber den Sekundarmarkt erwirbt;

(ii) von einem qualifizierten Portfoliounternehmen
im Austausch fir ein Eigenkapitalinstrument
oder eigenkapitalahnliches Instrument
begeben werden, das der Teilfonds zuvor von
diesem qualifizierten Portfoliounternehmen
oder von einem Dritten Uber den
Sekundarmarkt erworben hat;

(i) von einem Unternehmen, an dem ein
qualifiziertes  Portfoliounternehmen  eine
Kapitalbeteiligung halt, im Austausch fir ein
Eigenkapitalinstrument oder
eigenkapitalahnliches Instrument begeben
werden, das der Teilfonds gemaR den Ziffern
(i) oder (ii) dieses Absatzes erworben hat;

)] von einem qualifizierten Portfoliounternehmen
begebene Schuldtitel;

(k) vom Teilfonds an ein qualifiziertes
Portfoliounternehmen gewahrte Kredite mit einer
Laufzeit sind, die die Laufzeit des Teilfonds nicht
Ubersteigt;

U] Anteile eines oder mehrerer anderer ELTIF,
European Venture Capital Funds (EuVECA),
European Social Entrepreneurship Funds (EuSEF),
Organismen fir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren (OGAW) und alternativer
EU-Investmentfonds (EU-AIF), die von EU-AIFM
verwaltet werden, sofern diese ELTIF, EuVECA,
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EuSEF, OGAW und EU-AIF in zulassige Anlagen
gemal Artikel 9Absdtze 1 und 2 der
ELTIF-Verordnung anlegen und selbst nicht mehr als
10 % ihrer Vermogenswerte in andere Organismen
fir gemeinsame Anlagen investiert haben;

(m)  Sachwerte;
(n) ELTIF-zulassige STS-Verbriefungen; und

(0) Anleihen, die gemall den Rechtsvorschriften der
Union Uber dkologisch nachhaltige Anleihen von
einem qualifizierten Portfoliounternehmen begeben
werden.

Zuldssiger Anleger

hat die im Abschnitt 8.5 des Allgemeinen Teils ,Zuldssige
Anleger‘ angegebene Bedeutung.
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6. ANTEILKLASSEN?

Anteilklasse | Wahrung® | Ausschiittend/ Hedged/ Mindestzeichnung (€)'° | Managementgebiihr | Performancegebiihr | Zeichnungsgebiihr'°
Thesaurierend | Unhedged
Standardanteilklassen
D EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 1,25 % 15 % Bis zu 5 %
A1 EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 1,75 % 15 % Bis zu 5 %
F1L EUR Thesaurierend | Unhedged 25 000 210 % 15 % Bis zu 5 %
B1 EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 2,25 % 15 % Bis zu 5 %
I EUR Thesaurierend | Unhedged 1.000.000 1,25 % 15 % KA.
14 EUR Thesaurierend | Unhedged 1.000.000 2,00 % 15 % KA.
XM EUR Thesaurierend Unhedged k.A. k.A. k.A. k.A.
Y12 EUR Thesaurierend | Unhedged k.A. k.A. k.A. K.A.

8 Einige der in dieser Tabelle beschriebenen Anteilklassen sind noch nicht aufgelegt worden. Die Auflegung der in dieser Tabelle beschriebenen Anteilklassen, die noch nicht aufgelegt wurden, liegt
allein im Ermessen des Verwaltungsrats.

% Der Teilfonds hat unbesicherte alternative Anteilklassen zu den vorstehend dargestelliten EUR-Anteilklassen in USD, GBP, CHF, AUD, JPY und SEK aufgelegt. Obwohl sie in der vorstehenden
Tabelle nicht aufgefiihrt sind, haben Anleger die Mdglichkeit, unbesicherte Anteilklassen in USD, GBP, CHF, AUD, JPY und SEK mit denselben Merkmalen wie vorstehend dargelegt zu zeichnen.
Beispielsweise hat der Teilfonds neben der Anteilklasse A1 EUR auch A1 USD, A1 GBP, A1 CHF, A1 AUD, A1 JPY und A1 SEK (alle unbesichert) mit denselben Bedingungen wie A1 EUR aufgelegt.

© Wenn die Anteilklasse nicht auf Euro lautet, bedeutet die Mindestzeichnung das Euro-Aquivalent dieser anderen Wahrung.

' Diese Zeichnungsgebiihren sind von den Anlegern direkt an ihre Vertriebsstellen und getrennt von und zusétzlich zu dem Zeichnungsbetrag zu zahlen, der fir einen bestimmten Anteil dieses
Anhangs gilt. Der maximale Zeichnungsgebiihrensatz, der fir die Zeichnung von Anteilen einer bestimmten Anteilklasse durch einen Anleger gilt, wird in dieser Tabelle als einmaliger Prozentsatz des
Zeichnungsbetrags angegeben.

" Anteile der Klasse X stehen nur Klasse X-Anlegern zur Verfligung.

2 Anteile der Klasse Y stehen nur BLK-Seed-Anlegern zur Verfiigung.
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Anteilklasse | Wahrung® | Ausschiittend/ Hedged/ | Mindestzeichnung (€)' | Managementgebiihr | Performancegebiihr | Zeichnungsgebiihr'®
Thesaurierend | Unhedged
GréBe der Discount-Anteilklassen
A2 EUR Thesaurierend | Unhedged 500.000 1,60 % 15 % Bis zu 5 %
B2 EUR Thesaurierend | Unhedged 500.000 2.05 % 15 % Bis zu 5 %
12 EUR Thesaurierend | Unhedged 25.000.000 1,15 % 15 % KA.
13 EUR Thesaurierend | Unhedged 100.000.000 1,05 % 15 % K.A.
Griinder-Anteilklassen
7D EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 1,00 % 15 % Bis zu 5 %
ZA1 EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 1,50 % 15 % Bis zu 5 %
ZB1 EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 2,00 % 15 % Bis zu 5 %
ZA2 EUR Thesaurierend | Unhedged 500.000 1,35 % 15 % Bis zu 5 %
ZB2 EUR Thesaurierend | Unhedged 500.000 1,80 % 15 % Bis zu 5 %
ZEIT EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 2,50 % 15 % Bis zu 3 %
ZEITU EUR Thesaurierend | Unhedged 10.000 2,50 % 15 % Bis zu 3 %
ZI1 EUR Thesaurierend | Unhedged 1.000.000 1,00 % 15 % K.A.
Anteilklassen Region/Vertriebsstelle
EIT EUR Thesaurierend Unhedged 10.000 2,50 % 15 % Bis zu 3 %
EIT2 EUR Thesaurierend Unhedged 150.000 1,95 % 15 % Bis zu 3 %
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SFTR - ANTEIL DES NETTOINVENTARWERTS, DER BEI
WERTPAPIERFINANZIERUNGSGESCHAFTEN EINGESETZT WERDEN KANN

Allgemeines

Der Teilfonds kann (vorbehaltlich seines Anlageziels und seiner Anlagepolitik)
Wertpapierfinanzierungsgeschafte (,SFT“) wie Wertpapierleihe, Pensionsgeschéafte, Total
Return Swaps (,TRS") und Differenzkontrakte (,CFD") einsetzen, um entweder das Anlageziel
des Teilfonds zu erreichen und/oder im Rahmen eines effizienten Portfoliomanagements.

Total Return Swaps umfassen den Tausch des Rechts zum Erhalt der Gesamtrendite, d. h.
Kuponzahlungen zuzlglich Kapitalgewinnen bzw. -verlusten, eines bestimmten
Referenzwerts, Index oder Korbs von Vermogenswerten gegen das Recht zur Leistung von
festen oder variablen Zahlungen. Der Teilfonds kann Swap-Geschafte sowohl als zahlende
Partei als auch als Empfanger von Zahlungen aus solchen Swaps tatigen.

Differenzkontrakte sind Swaps ahnlich und kénnen von Teilfonds ebenfalls eingesetzt werden.
Ein CFD ist ein Vertrag zwischen einem Kaufer und einem Verkaufer, gemalR dem der
Verkaufer dem Kaufer die Differenz zwischen dem aktuellen Wert eines Wertpapiers und dem
Wert zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses zahlt. Wenn die Differenz negativ ist, muss der
Kéaufer dem Verkaufer den entsprechenden Betrag zahlen.

SFTs sind definiert als:

(a) Pensionsgeschafte (Geschafte aufgrund einer Vereinbarung, durch die ein Kontrahent
Wertpapiere, Waren oder garantierte Rechte an Wertpapieren oder Waren verau3ert, und die
Vereinbarung einer Verpflichtung zum Riickerwerb derselben Wertpapiere bzw. Waren oder
Rechte — oder ersatzweise von Wertpapieren oder Waren mit denselben Merkmalen — zu
einem festen Preis und zu einem vom Pensionsgeber festgesetzten oder noch
festzusetzenden spateren Zeitpunkt; Rechte an Wertpapieren oder Waren kénnen nur dann
Gegenstand eines solchen Geschéafts sein, wenn sie von einer anerkannten Bérse garantiert
werden, die die Rechte an den Wertpapieren oder Waren halt, und wenn die Vereinbarung
dem einen Kontrahenten nicht erlaubt, ein bestimmtes Wertpapier oder eine bestimmte Ware
zugleich an mehr als einen anderen Kontrahenten zu tUbertragen oder zu verpfanden; bei dem
Geschaft handelt es sich flr den Kontrahenten, der die Wertpapiere oder Waren verauf3ert,
um eine Pensionsgeschéaftsvereinbarung, und fir den Kontrahenten, der sie erwirbt, um eine
umgekehrte Pensionsgeschaftsvereinbarung);

(b) Wertpapierverleih- und Wertpapierleihgeschafte (Geschafte aufgrund einer Vereinbarung,
durch die ein Kontrahent Wertpapiere oder garantierte Rechte an Wertpapieren verauf3ert, und
die Vereinbarung einer Verpflichtung zum Ruckerwerb derselben Wertpapiere bzw. Rechte —
oder ersatzweise von Wertpapieren mit denselben Merkmalen — zu einem festen Preis und
zu einem vom Pensionsgeber festgesetzten oder noch festzusetzenden spateren Zeitpunkt;
Rechte an Wertpapieren kénnen nur dann Gegenstand eines solchen Geschéfts sein, wenn
sie von einer anerkannten Borse garantiert werden, die die Rechte an den Wertpapieren halt,
und wenn die Vereinbarung dem einen Kontrahenten nicht erlaubt, ein bestimmtes Wertpapier
zugleich an mehr als einen anderen Kontrahenten zu tbertragen oder zu verpfanden; bei dem
Geschaft handelt es sich fur den Kontrahenten, der die Wertpapiere verauRert, um eine
Pensionsgeschaftsvereinbarung, und fir den Kontrahenten, der sie erwirbt, um eine
umgekehrte Pensionsgeschéaftsvereinbarung);

(c) Kauf-/Ruckverkaufgeschafte (Buy/Sell-back-Geschéfte) oder Verkauf-/Ruckkaufgeschafte
(Sell/Buy-back-Geschéfte) (Geschafte, bei denen ein Kontrahent Wertpapiere, Waren oder
garantierte Rechte an Wertpapieren oder Waren mit der Vereinbarung kauft oder verkauft,
Wertpapiere, Waren oder garantierte Rechte mit denselben Merkmalen zu einem bestimmten
Preis zu einem zuklnftigen Zeitpunkt zurlckzuverkaufen bzw. zurlckzukaufen; dieses
Geschaft ist ein Kauf-/Rickverkaufgeschaft fiir den Kontrahenten, der Wertpapiere, Waren

62

NM0426U-5419539-62/169



oder garantierte Rechte kauft, und ein Verkauf-/Rickkaufgeschaft fiir den Kontrahenten, der
sie verkauft, wobei derartige Kauf-/Rlckverkaufgeschafte oder Verkauf-/Riickkaufgeschafte
weder von einer Pensionsgeschéaftsvereinbarung noch von einer umgekehrten
Pensionsgeschaftsvereinbarung erfasst sind); und

(d) Lombardgeschéfte (Geschéfte, bei denen ein Kontrahent im Zusammenhang mit dem Kauf,
Verkauf, Halten oder Handel von Wertpapieren einen Kredit gewahrt, ausgenommen sonstige
Darlehen, die durch Sicherheiten in Form von Wertpapieren besichert sind).

Der Teilfonds beabsichtigt derzeit nicht, die in vorstehender Ziffer (b) beschriebenen SFTs
einzusetzen.

Die Arten von Vermdgenswerten, die bei SFTs, Total Return Swaps und Differenzkontrakten
eingesetzt werden dirfen, umfassen Aktienwerte, festverzinsliche Wertpapiere, Organismen
fir gemeinsame Anlagen, Geldmarktinstrumente und Barmittel. Die Verwendung dieser
Vermdgenswerte hangt von dem Anlageziel und der Anlagepolitik des Teilfonds ab.

Anteile der Vermdgenswerte des Teilfonds, die SFT unterliegen

Der maximale Anteil des Nettoinventarwerts des Teilfonds, der bei Wertpapierleihgeschaften
eingesetzt werden kann, betragt 0 %. Der voraussichtliche Anteil des Nettoinventarwerts des
Teilfonds, der bei Wertpapierleihgeschaften eingesetzt werden wird, betragt 0 %.

Der maximale Anteil des Nettoinventarwerts des Teilfonds, der bei Pensionsgeschaften
eingesetzt werden kann, betragt 0 %. Der voraussichtliche Anteil des Nettoinventarwerts des
Teilfonds, der bei Pensionsgeschaften eingesetzt werden wird, betragt bis zu 0 %.

Der maximale Anteil des Nettoinventarwerts des Teilfonds, der bei Total Return Swaps und
Differenzkontrakten eingesetzt werden kann, betragt 5 %. Der voraussichtliche Anteil des
Nettoinventarwerts des Teilfonds, der bei Total Return Swaps und Differenzkontrakten
eingesetzt werden wird, betragt bis zu 0 %.

Der maximale Anteil des Nettoinventarwerts des Teilfonds, der bei Lombardgeschéften
eingesetzt werden kann, betragt 0 %. Der voraussichtliche Anteil des Nettoinventarwerts des
Teilfonds, der bei Lombardgeschaften eingesetzt werden wird, betragt bis zu 0 %.

In jedem Fall sind die voraussichtlichen Anteile keine Héchstgrenzen, und die tatsachlichen
Anteile kénnen im Laufe der Zeit aufgrund von Faktoren wie den Marktbedingungen
schwanken. Die maximalen Anteile sind Grenzwerte.

Auswahl und Uberpriifung der Kontrahenten; zuléssige Sicherheiten

Zulassige Sicherheiten: Im  Zusammenhang mit Derivaten (einschlieRlich
Devisentermingeschaften) und effizienten Techniken zur Portfolioverwaltung, wie z. B.
Repogeschéaften oder Wertpapierleihvereinbarungen, entgegengenommene Sicherheiten
(,Sicherheiten“) missen den folgenden Kriterien entsprechen:

(a) Liquiditat: Sicherheiten (aufer Barmittel) sollten eine ausreichende Liquiditat
aufweisen, damit sie zu einem Preis verkauft werden kénnen, der nahe an ihrer
Bewertung vor dem Verkauf liegt;

(b) Bewertung: die Sicherheiten missen boérsentaglich bewertet werden kénnen und
Vermdgenswerte, die eine hohe Preisvolatilitdt aufweisen, dirfen nur als Sicherheit
akzeptiert werden, wenn geeignete konservative Bewertungsabschlage (Haircuts)
angewandt werden;

(c) Emittent: Sicherheiten (aul3er Barmittel) kénnen von verschiedenen Emittenten
ausgegeben werden;
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(d) Korrelation: die Sicherheiten miissen von einem Rechtstrager ausgegeben werden,
der von dem Kontrahenten unabhangig ist und keine hohe Korrelation mit der
Entwicklung des Kontrahenten aufweist;

(e) Diversifizierung: Es gibt keine Beschrankungen hinsichtlich des erforderlichen
Diversifizierungsgrades in Bezug auf ein Land, einen Markt oder einen Emittenten; und

(f) Laufzeit: entgegengenommene Sicherheiten kdnnen eine Laufzeit haben wie Anleihen
oder keine Laufzeit haben wie Barmittel und Eigenkapitalinstrumente.

Sicherheiten missen boérsentaglich zum Marktwert bewertet werden. Vorbehaltlich der
bestehenden Vereinbarungen mit dem jeweiligen Kontrahenten, der Mindestbetrage fir die
Ubertragung von Sicherheiten beinhalten kénnen, beabsichtigt BlackRock allgemein, dass
jede entgegengenommene Sicherheit einen geman der ,Haircut“-Strategie angepassten Wert
hat, der mindestens dem Kontrahentenrisiko entspricht. BlackRock hat eine ,Haircut“-Strategie
fur jede Vermdgenskategorie eingefiihrt, die sie als Sicherheiten entgegennimmt. Ein Haircut
ist ein Abschlag auf den Wert einer Sicherheit, um zu berlcksichtigen, dass sich die Bewertung
oder das Liquiditatsprofil einer Sicherheit im Laufe der Zeit verschlechtern kann. Die ,Haircut®-
Strategie berlicksichtigt die Eigenschaften der jeweiligen Vermogenskategorie, einschlie3lich
der Kreditwirdigkeit des Emittenten der Sicherheiten und die Preisvolatilitat der Sicherheiten.

Auswahl und Uberpriifung der Kontrahenten: BlackRock trifft eine Auswahl aus einer
umfangreichen Liste von Maklern und Kontrahenten im Full-Service-Geschaft und im reinen
Ausflihrungsgeschaft (,execution only®). Alle potenziellen und bestehenden Kontrahenten
bedirfen der Genehmigung der CCRG, die Teil der RQA ist.

Damit ein neuer Kontrahent genehmigt werden kann, muss ein antragstellender
Portfolioverwalter oder Handler einen Antrag an die CCRG stellen. Die CCRG prift
einschlagige Informationen, um die Kreditwirdigkeit des vorgeschlagenen Kontrahenten in
Kombination mit der Art und dem Abwicklungs- und Liefermechanismus der vorgeschlagenen
Wertpapiergeschafte zu beurteilen. Eine Liste der zugelassenen Handelskontrahenten wird
von der CCRG gefihrt und fortlaufend Gberpruft.

Die Uberprifung der Kontrahenten beriicksichtigt die grundlegende Kreditwirdigkeit
(Eigentumerstruktur, finanzielle Soliditdt, Aufsicht) und die wirtschaftliche Reputation
bestimmter juristischer Personen im Zusammenhang mit der Art und Struktur der geplanten
Handelstatigkeiten. Die Kontrahenten werden Uber erhaltene geprifte Abschlisse und
Zwischenabschlisse, Uber Alert-Portfolios bei Marktdatenanbietern und gegebenenfalls tber
den internen Analyseprozess von BlackRock fortlaufend Uberwacht. Auf regelmaliger Basis
wird die Verlangerung der Genehmigung gepruft.

BlackRock wahlt Makler auf der Grundlage folgender Kriterien aus: (a) ihrer Fahigkeit, eine
gute Ausfiihrungsqualitat (d. h. Handel) zu erbringen, ob auf eigene oder fremde Rechnung;
(b) ihrer Ausflhrungsqualitdten in einem bestimmten Marktsegment; sowie (c) ihrer
operationellen Qualitat und Effizienz. BlackRock erwartet von ihnen, dass sie die
regulatorischen Meldepflichten einhalten.

Sobald ein Kontrahent von der CCRG genehmigt wurde, erfolgt die Maklerauswahl fiir das
entsprechende Geschéft durch den jeweiligen Handler am Handelsplatz auf der Grundlage der
relativen Bedeutung der mafigeblichen Ausfiihrungsfaktoren. Bei einigen Geschéaften ist es
angemessen, mit einer engeren Auswahl von Maklern Ausschreibungsverfahren
durchzufihren. BlackRock fuhrt vor dem Handel Analysen durch, um die Transaktionskosten
zu prognostizieren und die Handelsstrategien festzulegen, einschlieRlich der Auswahl von
Techniken, der Aufteilung zwischen Liquiditatsquellen, des Zeitplans und der Auswahl des
Maklers. Auflderdem Uberwacht BlackRock fortlaufend die Handelsergebnisse.

Die Maklerauswahl basiert auf verschiedenen Faktoren, unter anderem:

(a) Ausfiihrungsfahigkeit und Ausfiihrungsqualitat;
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8.1

b) Fahigkeit, Liquiditat/Kapital bereitzustellen;

)
c) Preise und Schnelligkeit der Angebote;
)

d) operationelle Qualitat und Effizienz; und

(
(
(
(e) Einhaltung der regulatorischen Meldepflichten.

Verwahrung von Sicherheiten: In Fallen von Rechtsibertragungen sind die
entgegengenommenen Sicherheiten von der Verwahrstelle oder deren Vertreter zu
verwahren. Dies gilt nicht, wenn es zu keiner Rechtsibertragung kommt. In diesem Fall
werden die Sicherheiten von einem Dritten verwahrt, der einer Aufsicht unterliegt und nicht mit
dem Sicherheitengeber verbunden ist.

Renditen aus SFTs

Alle Renditen, die durch den Einsatz von Pensionsgeschéaften, Total Return Swaps und
Differenzkontrakten erzielt werden, flieRen dem Teilfonds zu.

MIT DEM TEILFONDS VERBUNDENE SPEZIFISCHE RISIKOFAKTOREN
Der Teilfonds

Eignung fir Anleger. Eine Anlage in den Teilfonds ist flir einen Anleger moglicherweise nicht
geeignet. Eine Anlage in dem Teilfonds sollte nur von Anlegern in Betracht gezogen werden,
welche die mit einer solchen Anlage verbundenen Risiken auf unbestimmte Zeit tragen kénnen
und einen Verlust ihrer gesamten Anlage verkraften kénnen. Der Teilfonds ist nur fur Anleger
geeignet, die in der Lage sind, ein langfristiges und illiquides Engagement aufrechtzuerhalten.
Eine Anlage in dem Teilfonds sollte nicht als vollstandiges Anlageprogramm betrachtet
werden. Anlegern wird empfohlen, sich bei ihrem oder ihren Anlageberater(n) fachkundigen
Rat beziiglich der Eignung oder sonstiger Aspekte einer Anlage in dem Teilfonds einzuholen.

Mit der Zeichnung von Anteilen erklaren Anleger, dass sie die Bedingungen, Risiken und
Vorteile einer Anlage in dem Teilfonds kennen und verstehen, dass sie Uber entsprechende
Kenntnisse und Erfahrungen in finanziellen und geschaftlichen Angelegenheiten im
Allgemeinen verfligen und dass sie in der Lage sind, die Vorteile und Risiken einer Anlage in
dem Teilfonds zu beurteilen. Darliber hinaus muss ein Anleger in seinem Zeichnungsformular
angeben, dass er sich hinsichtlich einer Rechts- oder Steuerberatung nicht auf den Teilfonds,
einen Vermittler oder eine Vertriebsstelle, den AIFM, den Anlageverwalter oder eines ihrer
jeweiligen verbundenen Unternehmen verlassen hat, dass er sich hinsichtlich der steuerlichen
und anderen rechtlichen Aspekte einer Anlage in den Anteilen auf seine(n) eigenen Berater
stutzt und dass er sich nicht auf andere Informationen Uber den Teilfonds gestitzt hat als auf
den Prospekt, das Zeichnungsformular, Nachtrdge und die Satzung. Das Zeichnungsformular
und seine  Nachtrdge enthalten  weitere = Zusicherungen,  Garantien und
Verpflichtungserklarungen, die von den Anlegern verlangt werden; der Teilfonds kann
zusatzlich zu den vorstehenden Anforderungen weitere Anforderungen an die Eignung stellen.
Der Verwaltungsrat kann nach eigenem Ermessen auf die Eignungsanforderungen des
Teilfonds verzichten oder diese andern.

Regulatorische Kapitalbehandlung. Es kann nicht garantiert werden, dass die Behandlung der
Anteile im Hinblick auf regulatorisches Kapital unverandert bestehen bleibt. Anleger sollten vor
einer Anlage in dem Teilfonds ihre Berater konsultieren.

Fehlende Unternehmensgeschichte. Der Teilfonds ist neu aufgelegt und hat keine
geschaftliche Historie, anhand derer potenzielle Anleger seine wahrscheinliche
Wertentwicklung beurteilen kénnen. Obwohl der Anlageverwalter Uber Erfahrung in der
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Verwaltung von Investmentfonds verfligt, ist davon auszugehen, dass der Teilfonds ein
anderes Portfolio an Anlagen hat, weshalb er seine Ergebnisse unabhangig von den friiheren
Ergebnissen anderer vom Anlageverwalter verwalteter Investmentfonds erzielt. Die bisherige
Wertentwicklung der vom Anlageverwalter verwalteten Investmentfonds bietet keinen Hinweis
auf und keine Garantie fiir die Wertentwicklung des Teilfonds.

Nicht festgelegte Anlagen. Zum Datum des Prospekts wurden mit Ausnahme des Seed-
Portfolios mdglicherweise keine oder nur eine begrenzte Anzahl der Anlagen des Teilfonds
identifiziert. Anleger sind daher auf die Fahigkeit des Anlageverwalters angewiesen, geeignete
Anlagen zu finden und zum Abschluss zu bringen. Da solche Anlagen wahrscheinlich Gber
einen langeren Zeitraum erfolgen, unterliegt der Teilfonds dem Risiko nachteiliger
Veranderungen an den Markten, in die er investiert, einschlieRlich wirtschaftlicher, rechtlicher
und regulatorischer Anderungen.

Anleger halten keine direkte Beteiligung an Anlagen. Das Angebot von Anteilen stellt kein
direktes oder indirektes Angebot von Beteiligungen an den Anlagen des Teilfonds dar. Anleger
sind keine Anleger in =zugrunde liegenden Anlagevehikeln oder Inhaber von
Eigenkapitalbeteiligungen an Anlagen, halten keine direkte Beteiligung an Anlagen und haben
im Allgemeinen keine Stimmrechte an Anlagen des Teilfonds oder Anspruch auf oder Regress
gegen Anlagen des Teilfonds. Darliber hinaus hat kein Anleger aufgrund seiner Anlage in dem
Teilfonds das Recht, sich an der Kontrolle, Verwaltung oder Geschéaftsfihrung der Anlagen
des Teilfonds zu beteiligen oder Uber die Verwaltung der Anlagen des Teilfonds zu
entscheiden.

Gebihren und Aufwendungen. Wie in Abschnitt 4 dieses Anhangs (,Zusammenfassung der
wesentlichen Bedingungen des Teilfonds®) ausfuhrlicher beschrieben, tragen Anleger ihre
zuteilungsfahigen Anteile an den Aufwendungen (einschlieBlich der Managementgebuhr, der
Kosten der Dienstleister und der organisatorischen Aufwendungen) des Teilfonds.
Gegebenenfalls entstehende Bruttoertrage werden dementsprechend durch die vorstehenden
Gebuhren und Aufwendungen gemindert.

Performancegeblihr. Die Performancegebuihr lauft auf der Grundlage der Wertentwicklung der
betreffenden Anteilklasse wahrend jedes Performance-Zeitraums auf und wird auf dieser
Grundlage gezahlt. Daher kann ein Anleger, der Anteile wahrend eines Performance-
Zeitraums zeichnet, den ihm zuzuteilenden Anteil einer Performancegebuhr tragen, auch wenn
der Nettoinventarwert dieser Anteilklasse im Verhaltnis zum Nettoinventarwert, zu dem der
betreffende Anleger seine Anteile gekauft hat, nicht gestiegen ist.

Zusatzliche Ruckstellungen. Ruickstellungen kbénnen fir tatsachliche oder erwartete
Aufwendungen,  Verbindlichkeiten  oder andere  Verpflichtungen  (einschlieflich
Managementgebihren und Performancegebihr), die bedingt oder anderweitig anfallen,
gebildet werden. Diese Ruickstellungen werden in der Regel in Geldmarktfonds oder andere
kurzfristige, liquide Anlagen investiert, unter anderem in von BlackRock oder seinen
verbundenen Unternehmen verwaltete Anlagen. Die Renditen dieser kurzfristigen, liquiden
Anlagen werden relativ gering sein. Dementsprechend kénnen die Renditen der Anleger
geringer ausfallen, wenn Betrdge als Ruckstellungen gehalten und nicht ausgeschuttet
werden. Werden diese Ruckstellungen in Barmitteln gehalten und bei einem Finanzinstitut
angelegt, so ist der Teilfonds ferner dem Kontrahentenausfallrisiko im Zusammenhang mit
diesem Institut ausgesetzt.

Ubernahme- und VerduRerungsrisiko. Der Teilfonds kann jederzeit vorbehaltlich der
Bedingungen des Prospekts und der Satzung Anlagen kaufen oder verduRern. In Zeiten
begrenzter Liquiditéat und héherer Kursvolatilitat kann die Fahigkeit des Teilfonds, Anlagen zu
einem Preis und zu einem Zeitpunkt zu erwerben oder zu verauftern, die der Teilfonds als
vorteilhaft erachtet, beeintrachtigt sein.
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Portfolioliquiditat. Der Teilfonds beabsichtigt, Wertpapiere zu erwerben, die gesetzlichen oder
anderen Ubertragungsbeschrankungen unterliegen oder fiir die ein liquider Markt nicht
besteht, einschlieBlich Aktien und/oder Wertpapiere, die nur im Rahmen einer gemafl dem
Securities Act eingereichten Registrierungserklarung oder gemall Regel 144 des Securities
Act verkauft werden kdnnen. Infolgedessen ist der Teilfonds moglicherweise nicht in der Lage,
seine Position in diesen Wertpapieren ganz oder teilweise in einem angemessenen
Zeitrahmen zu liquidieren. Dariber hinaus sind die Marktpreise derartiger Wertpapiere
tendenziell volatiler, und der Teilfonds kann im Falle eines Verkaufs moglicherweise nicht
realisieren, was er als beizulegenden Zeitwert ansieht.

Die Markte flr bestimmte Arten von Anlagen haben in der Vergangenheit Phasen extremer
llliquiditat verzeichnet. Infolgedessen kann die Berechnung des beizulegenden Zeitwerts der
Bestande des Teilfonds schwierig sein. So haben beispielsweise bestimmte Sektoren der
Anleihemarkte in der Vergangenheit zeitweise erhebliche Liquiditatseinbulen verzeichnet.
Zwar sind solche Ereignisse manchmal auf Zinsanderungen oder andere Faktoren
zurlckzufihren, die Ursache ist aber nicht immer offensichtlich. Wahrend solcher Phasen der
Marktilliquiditdt kann der Teilfonds Vermdgenswerte in seinem Portfolio moglicherweise nicht
oder nur zu unginstigen Preisen verkaufen. Ein solches ,Liquiditatsrisiko® kénnte sich
nachteilig auf den Wert des Portfolios des Teilfonds auswirken und ist moglicherweise nur
schwierig oder unmaoglich abzusichern. Veraufierungen von Anlagen kénnen einen langen
Zeitraum in Anspruch nehmen, und der Teilfonds kann von Zeit zu Zeit vorbehaltlich der
Bedingungen des Prospekts und der Satzung Sachausschiittungen (einschlieBlich illiquider
Wertpapiere) an die Anleger vornehmen.

Darlber hinaus wird der Teilfonds voraussichtlich in Wertpapiere investieren, die nicht an einer
Bdrse notiert sind oder an einem aullerbodrslichen Markt gehandelt werden. Da es fur diese
Wertpapiere keinen 6ffentlichen Handelsmarkt gibt, sind sie méglicherweise weniger liquide als
offentlich gehandelte Wertpapiere. Der Teilfonds kann bei dem Versuch, nicht o&ffentlich
gehandelte Wertpapiere zu verkaufen, erheblichen Verzégerungen ausgesetzt sein. Obwohl
diese Wertpapiere in privat ausgehandelten Transaktionen weiterverkauft werden kénnen, sind
die mit diesen Verkaufen erzielten Preise unter Umstanden niedriger als die urspruinglich vom
Teilfonds gezahlten Preise. Dartber hinaus unterliegen Unternehmen, deren Wertpapiere nicht
offentlich gehandelt werden, nicht den Offenlegungs- und anderen Anlegerschutzanforderungen,
die gelten wiirden, wenn ihre Wertpapiere 6ffentlich gehandelt wiirden.

Der Teilfonds hat eine sehr lange Laufzeit von neunundneunzig (99) Jahren (die um bis zu drei
(3) Jahre verlangert werden kann), und Riicknahmen sind mdglicherweise nicht zulassig. Eine
Anlage in dem Teilfonds ist nur fir Anleger geeignet, die bei ihrer Anlage keine Liquiditat
bendtigen. Gemal dem Prospekt und der Satzung ist das Recht der Anleger auf Ricknahme
ihrer Anteile eingeschrankt. Dartiber hinaus bleiben Anleger, deren Riicknahmeantrage erfiillt
werden, Anleger des Teilfonds, bis ihre Anteile vollstandig zuriickgenommen wurden. Auch
wenn die Ricknahmebedingungen des Teilfonds darauf abzielen, weniger liquide Anlagen
gerecht zwischen ausscheidenden und weiterhin bestehenden Anlegern aufzuteilen, kénnen
bestimmte Anlagen weniger liquide sein als urspriinglich erwartet. Das Recht eines Anlegers
auf Ricknahmeerlése kann auch beschrankt sein, soweit die Vermdgenswerte des Teilfonds
als Sicherheit fir vom Teilfonds eingegangene Derivategeschéafte dienen oder der Teilfonds
anderweitig nicht in der Lage oder in seiner Fahigkeit eingeschrankt ist, Ricknahmeerldse zu
zahlen (siehe nachstehenden Abschnitt , Teilfonds — Beschrédnkungen bei der Riicknahme von
Anteilen®).

Unsichere Verkaufsstrategien. Aufgrund der llliquiditat einiger der Positionen, die der Teilfonds
ggf. erwirbt, sowie der Unsicherheiten im Zusammenhang mit der Umstrukturierung und der
aktiven Verwaltung kénnen der AIFM und/oder der Anlageverwalter nicht sicher vorhersagen,
wie die Verkaufsstrategie fur eine bestimmte Position letztendlich aussehen wird oder dass
eine solche Strategie definitiv vorliegen wird. Verkaufsstrategien, die zu Beginn einer Anlage
praktikabel erscheinen, sind zum Zeitpunkt der Realisierung der Anlage aufgrund
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wirtschaftlicher, rechtlicher, politischer oder anderer Faktoren unter Umstanden nicht mehr
umsetzbar.

Zwangsweiser Verkauf von Anteilen. Gemall dem Prospekt und der Satzung kann der
Teilfonds einseitig schriftlich das Ausscheiden eines Anlegers mit einer Frist von mindestens
funf (5) Bankarbeitstagen veranlassen, wenn der Verwaltungsrat feststellt, dass die weitere
Beteiligung dieses Anlegers am Teilfonds den Teilfonds, den AIFM, den Anlageverwalter oder
eines ihrer verbundenen Unternehmen erheblich beeintrachtigen kann.

Ubertragbarkeit von Teilfondsanteilen. Die hiermit angebotenen Anteile wurden nicht geméan
bundes- oder einzelstaatlichen US-Wertpapiervorschriften registriert und unterliegen
Ubertragungsbeschrankungen gemaR diesen Vorschriften. Die Anteile sind nur mit der
vorherigen schriftlichen Zustimmung des Verwaltungsrats Ubertragbar, die nach dessen
alleinigem und absolutem Ermessen verweigert werden kann, vorbehaltlich des Rechts eines
Anlegers, einen beliebigen Teil seiner Anteile am Teilfonds frei zu Ubertragen, wie in
Abschnitt 4 dieses Anhangs (,Zusammenfassung der wesentlichen Bedingungen des
Teilfonds — Ubertragung und Ausscheiden) dargelegt. Ferner unterliegt jede Ubertragung von
Anteilen den Richtlinien und Verfahren zur Bekdmpfung der Geldwasche und anderen fir den
Teilfonds geltenden regulatorischen Anforderungen, die von der Verwaltungsstelle und dem
AIFM festgelegt wurden. Es wird keinen Markt fir den Kauf oder Verkauf von Anteilen geben,
und es ist auch nicht zu erwarten, dass sich ein solcher Markt entwickeln wird.

Verwéasserung

Der Teilfonds nimmt von Zeit zu Zeit zusatzliche Zeichnungen von neuen oder bestehenden
Anteilinhabern an. Anteilinhaber, die Anteile in Bezug auf monatliche Handelstage nach dem
Erstzeichnungsdatum zeichnen, nehmen an bestehenden Anlagen des Teilfonds teil und
verwassern damit die Beteiligungen bestehender Anteilinhaber.

Ermittlung des Anteilspreises bei Zeichnung. Die Berechnung des Preises von Anteilen kann
auf geschatzten und ungepriften Daten basieren, die zum jeweiligen Zeitpunkt verfugbar sind,
und Anpassungen und Korrekturen des Nettoinventarwerts des Teilfonds kédnnen nach der
Jahresabschlussprifung des Teilfonds vorgenommen werden.

Fehlen verdffentlichte aktuelle Ricknahmepreise oder Nettoinventarwerte von Anlagen, muss
der AIFM mdglicherweise Bewertungen flr diese Anlagen bestimmen. Dem AIFM stehen zu
diesem Zweck maoglicherweise nicht immer ausreichende Informationen zur Verfigung, und
folglich spiegeln solche Bewertungen méglicherweise nicht genau den realisierbaren Wert der
Beteiligungen des Teilfonds wider.

Folglich spiegelt der Wert des Teilfonds und damit der Preis der Anteile bei der Zeichnung
durch einen Anleger maéglicherweise nicht genau den Wert wider, den der Teilfonds erhalten
hatte, wenn Beteiligungen an den Anlagen am selben Tag realisiert worden waren. Der Wert
der Anteile eines Anteilinhabers wird jedoch bei Berichtigungen im Rahmen der
Abschlusspriifung nicht angepasst, sofern die Preise entsprechend der Bewertungspolitik des
AIFM berechnet wurden.

Aussetzungsrisiko. Der Teilfonds kann gemaf den Bestimmungen des Prospekts, der Satzung
und der Riucknahmepolitik des Teilfonds Riicknahmen (und/oder die Zahlung entsprechender
Rucknahmeerlése) und/oder die Berechnung seines Nettoinventarwerts aussetzen (jeweils
eine ,Aussetzung®). Dies kann auf unglinstige Wirtschafts- oder Marktbedingungen oder auf
ungunstige Geschéaftsbedingungen fir den Teilfonds, den AIFM oder den Anlageverwalter
oder deren jeweilige verbundene Unternehmen zurtickzuflihren sein. Beispielsweise kann eine
Aussetzung erfolgen, um eine ordnungsgemalfie Liquidation der Vermdgenswerte des
Teilfonds durchzufiihren, die flr die Durchfiihrung von Riicknahmen erforderlich ist, wenn fir
eine oder mehrere Anlagen Riucknahmen (oder die Zahlung von Ricknahmeerldsen) gesperrt,
ausgesetzt oder anderweitig begrenzt wurden oder Ricknahmen ganz oder teilweise in Form
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von Sachwerten oder aufgrund anderer gesetzlicher, regulatorischer oder gerichtlicher
Beschrankungen erfolgen.

Beschrankungen bei der Ricknahme von Anteilen. Wie in Abschnitt 4 (,Zusammenfassung
der wesentlichen Bedingungen des Teilfonds") beschrieben, kann jeder Anleger, der seine
Anteile ganz oder teilweise zurickgeben moéchte, im Allgemeinen einen Rucknahmeantrag
stellen. Anleger sollten jedoch verstehen, dass dieses Recht auf die Riicknahme von Anteilen
erheblich beschrankt ist und daher nicht garantiert werden kann, dass der Teilfonds
Rucknahmeantragen nachkommen wird. Die Liquiditdt der Anlagen hangt von der
Anlagestrategie der jeweiligen Anlage ab, und Ricknahmen von Anlagen kdnnen sich unter
anderem durch Riicknahme- oder Ubertragungsbeschrankungen, die fiir die Anlagen gelten,
verzogern. Der Anlageverwalter verfligt im Allgemeinen Uber freies Ermessen bei der Auswahl
der zurickzunehmenden oder zu liquidierenden Vermdgenswerte. Der Teilfonds muss die
Zahlung von Ricknahmeerlésen madglicherweise verzégern, und der Anteile zurlickgebende
Anleger unterliegt weiterhin Anlagerisiken, bis diese Ricknahmen der Anlage vorgenommen
wurden und die entsprechenden Erlése beim Teilfonds eingegangen sind.

Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass ein Anleger weiterhin allen mit einer Anlage in
dem Teilfonds verbundenen Risiken unterliegt, bis alle Anteile dieses Anlegers gemal
Abschnitt 4 (,Zusammenfassung der wesentlichen Bedingungen des Teilfonds®)
zurickgenommen worden sind. Auch wenn der Rucknahmeantrag eines Anteilinhabers
letztlich erfiillt wird (was nicht garantiert werden kann), bleibt dieser Anteilinhaber weiterhin
Anteilinhaber und beteiligt sich an neuen Anlagen und der Wertsteigerung und Wertminderung
des Nettovermdgens des Teilfonds und tragt indirekt die Gebihren und Aufwendungen des
Teilfonds fir einen erheblichen Zeitraum nach dem Datum, an dem er diesen
Rucknahmeantrag gestellt hat.

Auszahlung von Ricknahmeerlésen an Anteile zuriickgebende Anteilinhaber auf der
Grundlage ungeprifter Daten. Die Berechnung und Zahlung des Ricknahmeerléses eines
Anteilinhabers kann auf geschatzten und ungepriften Daten basieren. Dementsprechend
kénnen nach der Jahresabschlussprifung des Teilfonds Anpassungen und Korrekturen des
Nettoinventarwerts des Teilfonds vorgenommen werden. Nach der Auszahlung erfolgt jedoch
keine Korrektur des Ricknahmeerldéses eines Anteilinhabers auf der Grundlage von
Prifungsanpassungen. Daher wird der Teilfonds im Falle einer Uberzahlung keine
Ruckerstattung verlangen und im Falle einer Unterzahlung keine zusatzlichen Betrage
auszahlen. Infolgedessen kann sich eine Korrektur des Nettoinventarwerts des Teilfonds
positiv oder negativ auf einen Anteile zurlickgebenden Anteilinhaber auswirken. Sofern
derartige Korrekturen des Nettoinventarwerts den Nettoinventarwert des Teilfonds verringern,
werden die ausstehenden Anteile durch Ricknahmen nachteilig beeinflusst. Umgekehrt gehen
alle Erhéhungen des Nettoinventarwerts des Teilfonds, die sich aus solchen Anpassungen
ergeben, vollstandig zugunsten der ausstehenden Anteile. Ungeachtet des Vorstehenden
kann der Verwaltungsrat im Falle eines wesentlichen Fehlers bei der Ermittlung des
Nettoinventarwerts, der zur Berechnung des Riicknahmeerloses verwendet wird, nach seinem
alleinigen und absoluten Ermessen im Falle einer Uberzahlung eine Riickerstattung verlangen
und im Falle einer Unterzahlung die Auszahlung zusétzlicher Betrédge veranlassen.

Anteilinhaber sollten sich darlber im Klaren sein, dass der Teilfonds beabsichtigt,
Ruckstellungen fur potenzielle Steuerverbindlichkeiten zu bilden, auch in Bezug auf nicht
realisierte Gewinne aus Anlagen. Aufgrund von Unsicherheiten hinsichtlich der Héhe der
Steuerverbindlichkeiten, denen der Teilfonds letztendlich unterliegt, einschlieRlich infolge von
Unsicherheiten hinsichtlich der Hohe des Gewinns, der letztendlich realisiert wird, kdnnen
solche Riickstellungen fur potenzielle Steuerverbindlichkeiten héher oder niedriger sein als der
Betrag der Steuerverbindlichkeiten, die der Teilfonds letztendlich zahlt. Anteilinhaber, die ihre
Anteile zurUckgeben, tragen eine Verringerung des Rulcknahmeerléses, die auf
Ruckstellungen fir potenzielle Steuerverbindlichkeiten zurtickzufihren ist, und erhalten im
Allgemeinen keine zusatzlichen Betrdge, wenn diese Steuerverbindlichkeiten letztlich nicht

69

NM0426U-5419539-69/169



gezahlt wurden. Darlber hinaus kann der Teilfonds Steuerverbindlichkeiten unterliegen, die
auf nicht realisierte Gewinne zurlickzufiihren sind, die aufgelaufen sind und anderen
Anteilinhabern zuzuordnen waren, einschlieflich infolge einer Neugewichtung.

Mégliche Auswirkungen von Ricknahmeantrdgen auf Anlageentscheidungen. Die
Anlagemoglichkeiten des Teilfonds kénnen aufgrund seiner Ricknahmebedingungen (oder
des erwarteten Liquiditatsbedarfs) begrenzt sein. Beispielsweise kann der Anlageverwalter
andere Fonds oder Mandate mit ahnlichen Anlagezielen wie der Teilfonds beraten, die jedoch
andere Liquiditatsbedingungen bieten. Anlagemoglichkeiten, die fur den Teilfonds
moglicherweise nicht angemessen sind, konnen fiir diese anderen Fonds oder Mandate
angemessen sein, da sie in zugrunde liegende Anlagen investieren kdnnen, die weniger
haufige Rucknahmemoglichkeiten bieten und/oder langere Sperrfristen vorsehen. Der
Teilfonds kann versuchen, Anlagen zuriickzunehmen, um die Vermdgenswerte des Teilfonds
umzuverteilen, Ricknahmeerldse fiir Anteile zurlickgebende Anleger zu erzielen, Darlehen
zurlickzuzahlen oder zu anderen Zwecken. Falls es innerhalb eines begrenzten Zeitraums zu
erheblichen Ricknahmen im Teilfonds kommt und der Teilfonds diese Ricknahmen erfillt, ist
es fir den Anlageverwalter moglicherweise schwierig, seine Anlagestrategien an das plotzlich
reduzierte Volumen an verwaltetem Vermogen anzupassen. Solche erheblichen Riicknahmen
kénnen auch die Fahigkeit der anderen Anleger einschranken, ihre Anteile in einem
angemessenen Zeitrahmen zurlickzugeben. SchlieRlich kdnnte eine Verringerung der Grolie
des Teilfonds es schwieriger machen, eine positive Rendite zu erzielen oder Verluste
auszugleichen, unter anderem aufgrund von Ungleichgewichten im Portfolio des Teilfonds, der
geringeren Fahigkeit des Teilfonds, von bestimmten Anlagesteigerungen zu profitieren, oder
eines niedrigeren Verhaltnisses zwischen den Ertrdgen des Teilfonds und seinen
Aufwendungen.

Daruber hinaus kann es aufgrund von Unterschieden zwischen den Ricknahmebedingungen
(oder dem erwarteten Liquiditatsbedarf) des Teilfonds und der Anlagen erforderlich sein, dass
der Anlageverwalter Anlagen zur Liquidation auf der Grundlage der Riucknahmebedingungen
der Anlagen und nicht auf der Grundlage anderer Anlageerwagungen auswahlt, was dazu fuhren
kann, dass das verbleibende Portfolio von Anlagen im Hinblick auf Anlagestrategien, Anzahl der
Anlagen, Liquiditdt oder andere Anlageerwagungen weniger diversifiziert ist, als dies sonst der
Fall ware. Daruber hinaus koénnen von Anlagen auferlegte Ricknahmebeschrankungen
Portfolioanpassungen verzégern oder ausschlielen, die der Anlageverwalter andernfalls
umsetzen wirde. Wahrend der Verzdgerung einer Ricknahme kdénnten Anlagen an Wert
verlieren und ware der Teilfonds nicht in der Lage, sein Kapital in gunstigere
Anlagemdglichkeiten umschichten. Daruber hinaus kénnte die Riucknahme einer Anlage des
Teilfonds gemall den Anlagebedingungen auch Aufwendungen fir den Teilfonds mit sich
bringen.

Auswirkungen von Ricknahmen. Wenn ein Riicknahmeantrag angenommen wird, gelten die
Anteile mit Wirkung ab dem Ende des betreffenden Abwicklungszeitraums als
zurickgenommen, unabhangig davon, ob der zuricknehmende Anteilinhaber aus dem
Gesellschafterregister des Teilfonds gestrichen wurde oder ob der Nettoinventarwert flr eine
solche RiUcknahme ermittelt oder Uberwiesen wurde. Ab der Annahme eines
Rucknahmeantrags sind Anteilinhaber als solche nicht berechtigt oder in der Lage, Rechte
auszuuben, die sich aus dem Prospekt und der Satzung in Bezug auf die zuriickgenommenen
Anteile ergeben (einschlieRlich des Rechts, Mitteilungen Uber eine Versammlung des
Teilfonds zu erhalten, daran teilzunehmen oder abzustimmen), auler dem Recht, den
Rucknahmeerlds (fur die zurickgenommenen Anteile) zu erhalten. Die Anteilinhaber, die
Anteile zurickgegeben haben, sind Glaubiger des Teilfonds in Bezug auf den
Rucknahmeerl6s. Bei einer Insolvenzliquidation rangieren zuriickgenommene Anteile hinter
den gewohnlichen Glaubigern, aber vor nicht zurickgenommenen Anteilen.

Ricknahmen kdnnen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Teilfonds und die nicht
zurickgebenden Anteilinhaber haben. Im Zusammenhang mit der Riickgabe von Anteilen durch
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Anteilinhaber kann der Teilfonds alle aus Zeichnungen erhaltenen Betrage zur Riicknahme von
Anteilen verwenden, fir die ein Ricknahmeantrag eingereicht wurde, der noch nicht erfillt
worden ist (und der nicht zurickgenommen oder storniert wurde), bevor diese Betrage fur einen
anderen Zweck verwendet werden. Infolgedessen verringert sich der Betrag solcher neuen
Zeichnungen, der dem Teilfonds zur Verfligung steht, um zusatzliche Anlagen zu tatigen oder
Aufwendungen zu decken, und es ist mdglich, dass infolge einer solchen Verringerung keine
solchen Zeichnungen zur Verflgung stehen, um zusatzliche Anlagen zu tatigen oder
Aufwendungen zu decken. Sofern der Verwaltungsrat beschlief3t, dass liquide Anlagen zur
Erflllung von Ricknahmeantragen verfligbar sein sollen, stehen diese Betrage auch nicht fur
den Teilfonds zur Verflgung, um zusatzliche Anlagen zu tatigen oder Aufwendungen zu
begleichen. Dass der Teilfonds gestattet, dass Anteile gemaf Abschnitt 4 (,Zusammenfassung
der wesentlichen Bedingungen des Teilfonds*) zuriickgenommen werden, (i) kann daher dazu
fuhren, dass der Teilfonds potenzielle Anlagemdglichkeiten nicht nutzen kann, (ii) wird daher
dazu fihren, dass der Teilfonds weniger diversifiziert und weniger liquide ist, und (iii) wird daher
dazu fihren, dass die verbleibenden Anteilinhaber einen hdheren Prozentsatz der
Aufwendungen des Teilfonds tragen. Darlber hinaus kdnnen Riicknahmen dazu fiihren, dass
sich das Eigentum der verbleibenden Anteilinhaber an bestehenden und zukunftigen Anlagen
konzentriert, was rechtliche, steuerliche oder regulatorische Auswirkungen haben kann, und
Ricknahmen kdnnen auch anderweitig zu nachteiligen rechtlichen, steuerlichen oder
regulatorischen Auswirkungen fur die verbleibenden Anteilinhaber flihren. Daher kann die
Ricknahme von Anteilen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Teilfonds und auf
Anteilinhaber haben, die Anteile nicht zurlickgeben.

Zugang zu Informationen und Auswirkungen auf Ricknahmen. Als Antwort auf Fragen und
Anfragen im Rahmen und/oder im Zusammenhang mit Due-Diligence-Besprechungen und
anderen Mitteilungen kénnen der Teilfonds, der Anlageverwalter und/oder der AIFM bestimmten
Anlegern und potenziellen Anlegern zusatzliche Informationen zur Verfigung stellen, die nicht
an andere Anleger und potenzielle Anleger weitergegeben werden. Solche Informationen
kénnen die Entscheidung eines potenziellen Anlegers, in den Teilfonds zu investieren,
beeinflussen, und Anleger (zu denen BlackRock, ihre verbundenen Unternehmen oder ihre
jeweiligen Mitarbeiter gehdren kdnnen) kdnnen auf diese zusatzlichen Informationen reagieren
und ihre Anteile mdglicherweise zu héheren Werten als andere Anleger zurlickgeben. Jeder
Anleger oder potenzielle Anleger ist dafir verantwortlich, die Fragen zu stellen, die er fur seine
eigenen Anlageentscheidungen fir notwendig erachtet, muss selbst entscheiden, ob die vom
Teilfonds, dem Anlageverwalter und/oder dem AIFM bereitgestellten begrenzten Informationen
fur seine Zwecke ausreichen, und muss die vorgenannten Risiken akzeptieren.

VerauRerung von Anlagen. Im Zusammenhang mit der Veraulierung einer Anlage kann der
Teilfonds verpflichtet sein, Zusicherungen bezlglich der geschéftlichen und finanziellen Lage
der betreffenden Anlage abzugeben, die typischerweise beim Verkauf eines Wertpapiers oder
Unternehmens abgegeben werden. Der Teilfonds kann auch verpflichtet sein, die Kaufer einer
solchen Anlage zu entschadigen, sofern sich solche Zusicherungen als unrichtig oder
irreflhrend erweisen. Diese Vereinbarungen kdnnen zu Eventualverbindlichkeiten flhren, die
letztendlich vom Teilfonds finanziert werden missen.

Cross-Trades. In bestimmten Fallen kbnnen Anlagen, die der Anlageverwalter verauf3ern oder
zuriickgeben mochte, geeignete Anlagen fir einen oder mehrere andere von dem
Anlageverwalter verwaltete Anlagefonds oder Mandate sein. Anstatt die Beteiligungen des
Teilfonds an solchen Anlagen zu verduf3ern oder zuriickzugeben, kann der Anlageverwalter
versuchen, diese Beteiligungen auf einzelne oder mehrere vom Anlageverwalter verwaltete
Investmentfonds oder Mandate zu tibertragen. Eine solche Ubertragung wiirde im Allgemeinen
zu einem Preis erfolgen, der dem Verkaufs- oder Ricknahmepreis entspricht, den der
Teilfonds ansonsten flr diese Anlage bei ihrem Verkauf oder ihrer Ricknahme erhalten hatte.
Der Teilfonds kann auch auf ahnliche Weise Beteiligungen an Anlagen erwerben.
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Ausschiittungen. Es wird nicht erwartet, dass der Teilfonds Ausschiittungen in Bezug auf das vom
Teilfonds erhaltene Kapital oder vom Teilfonds erhaltene Ertrage an eine Anteilklasse vornimmt.

Sachausschittungen. Unter bestimmten Umsténden, moglicherweise auch bei Riicknahmen,
kénnen Sachausschittungen von Anlagen des Teilfonds vorgenommen werden, fur die
Marktnotierungen nicht ohne Weiteres verfugbar sind. Erfolgen Ausschittungen in Form von
anderen Vermdgenswerten als Barmitteln, wird der Betrag solcher Sachausschiittungen vom
AIFM bewertet, wie im Prospekt und in der Satzung ausflhrlicher beschrieben. Zu Beginn der
Auflésung des Teilfonds kénnen Anlagen des Teilfonds als Sachleistung ausgeschiittet
werden. Beteiligungen an Anlagen, die als Sachleistung ausgeschittet werden, kénnen
erheblichen Ubertragungs- oder Weiterverkaufsbeschrankungen unterliegen oder anderweitig
schwer zu liquidieren sein. Falls Anlagen des Teilfonds, insbesondere nicht bérsennotierte,
illiquide Wertpapiere, breit gestreut gehalten werden, kann dies mit einem erheblichen
Verwaltungsaufwand verbunden sein. Darlber hinaus kann ein Inhaber, der bestimmte
Anlagen unmittelbar halt, Gerichtsverfahren oder Steuern in Staaten ausgesetzt sein, in denen
sich diese Anlagen befinden. Im Zusammenhang mit einer Sachausschittung kann der
Teilfonds Barmittel an bestimmte Anleger und andere Immobilien- oder Sachwerte an andere
Anleger ausschiitten, insbesondere auch wenn dies erforderlich oder ratsam ist, um rechtliche,
buchhalterische, geschéftliche, steuerliche, regulatorische oder andere Erwagungen oder
Beschrankungen zu berlcksichtigen. Nach der Ausschuittung von Wertpapieren an die Anleger
kénnten sich viele Anleger dazu entschlieRen, diese Wertpapiere innerhalb kurzer Zeit zu
liquidieren, was sich nachteilig auf den Kurs dieser Wertpapiere auswirken kénnte. Der Preis,
zu dem diese Wertpapiere von den Anlegern verkauft werden, kann niedriger sein als der Wert
dieser Wertpapiere, der gemal dem Prospekt und der Satzung ermittelt wird, einschlieRlich
des Werts, der zur Ermittlung der Hohe der Performancegebiihr auf diese Anlage verwendet
wird.

Auswirkungen der Liquidation des Teilfonds. Im Falle einer Liquidation des Teilfonds wird der
Zeitpunkt der Ausschittungen bei der Liquidation weitgehend von der Fahigkeit des Teilfonds
abhangen, seine Anlagen zu veraufRern. Da bestimmte Anlagen zu verschiedenen Zeitpunkten
moglicherweise schwer zu veraufiern sind, erhalten Anleger nach einer Entscheidung, den
Teilfonds aufzulésen, mdoglicherweise fir einen betrachtlichen Zeitraum, der sich unter
Umstanden Uber mehrere Jahre erstrecken kann, keine endgultigen Liquidationsausschuttungen.
Wahrend dieser Zeit sind die Anleger weiterhin den mit dem Halten von Anteilen verbundenen
Risiken ausgesetzt, und der Wert der noch ausstehenden Anteile schwankt weiterhin mit dem
Wert der Anlagen. Die Anleger unterliegen ferner der fortgesetzten Zahlung von
Managementgebuhren und der Performancegebihr.

Der Teilfonds geht nicht davon aus und ist auch nicht dazu verpflichtet, bei einer Liquidation
seines Anlageportfolios die im Prospekt beschriebenen Anlagerichtlinien einzuhalten. Dartber
hinaus wird der Zeitpunkt der Liquidationsausschuttungen weitgehend von der Fahigkeit des
Teilfonds abhangen, Anlagen zu verduflern. Da bei bestimmten Anlagen erhebliche
Beschrankungen fiir die VerauRerung gelten konnen (einschlieBlich Mindesthaltefristen,
seltene VerauRerungstermine, Einbehalte und die Trennung von Vermdgenswerten bei den
Anlagen durch den Einsatz von Sidepockets) und bei anderen Anlagen Ricknahmen
ausgesetzt, verzdgert oder anderweitig beschrankt sein kénnen, erhalten Anleger nach einer
Entscheidung, den Teilfonds aufzuldsen, moéglicherweise fiir einen betrachtlichen Zeitraum,
der sich unter Umstdnden Uber mehrere Jahre erstrecken kann, keine endgultigen
Liquidationsausschittungen. Wahrend dieser Zeit sind die Anleger weiterhin den mit dem
Halten von Anteilen verbundenen Risiken ausgesetzt, und der Wert der noch ausstehenden
Anteile schwankt weiterhin mit dem Wert der Anlagen des Teilfonds. Zusatzlich zur Liquidation
des Teilfonds gelten die vorstehend beschriebenen Risiken auch dann, wenn der
Anlageverwalter nach eigenem Ermessen beschlie3t, den Teilfonds einzustellen, und der
Teilfonds die Anteile aller Anleger zwangsweise zurticknimmt.
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Im Falle der Riicknahme aller oder im Wesentlichen aller ausstehenden Anteile des Teilfonds
(etwa infolge eines Beschlusses des Verwaltungsrats, den Betrieb des Teilfonds einzustellen),
werden Ausschittungen in Bezug auf diese erforderlichen Ricknahmen, die in mehreren
Zahlungen und in bar oder in Sachwerten erfolgen kénnen, an die Anleger geleistet, wie vom
Verwaltungsrat nach billigem Ermessen und nach Treu und Glauben festgelegt, nachdem Erlése
aus der VerauRerung der Anlagen des Teilfonds eingegangen sind. Solche Ausschittungen
kénnen sich unter anderem durch Mindesthaltedauern und Ricknahme- oder
Ubertragungsbeschrankungen, die fiir die Anlagen des Teilfonds gelten, verzogern, und Anleger
unterliegen weiterhin dem Marktrisiko, bis diese Anlagen vom Teilfonds veraufRert werden.
Darlber hinaus unterliegen solche Ausschittungen dem Ermessen des Teilfonds,
Ruckstellungen fir Aufwendungen, Verbindlichkeiten und Eventualverbindlichkeiten des
Teilfonds zu bilden, selbst wenn derartige Ruckstellungen nach den einschlagigen
Rechnungslegungsstandards nicht erforderlich sind; die endgultige Ausschittung fur diese
erforderlichen Ricknahmen erfolgt mdglicherweise erst nach Abschluss einer Prifung des
Teilfonds.

Ebenso kann der Verwaltungsrat das Recht haben, die Beteiligung eines Teilfonds an einer
Anlage, die ahnlich wie oder anders als die vorstehend beschriebenen Anlagen sein kann,
ganz oder teilweise zwangsweise zurlickzunehmen.

Dauer der Liguidation. Nach der Auflésung des Teilfonds kann der Teilfonds weiterhin Anlagen
halten, bis der Verwaltungsrat oder ein Liquidationsbeauftragter oder ein anderer gemaf den
Bestimmungen des Prospekts oder der Satzung ernannter Vertreter (der ,Liguidator®) dies
nach eigenem Ermessen flr angemessen erachtet (auch zur Maximierung von Gewinnen oder
zur Minimierung von Verlusten), und der Liquidator hat das uneingeschrankte Recht und die
uneingeschrankte Entscheidungsfreiheit, nach eigenem Ermessen den Zeitpunkt, die Art und
Weise sowie die Bedingungen fur den Verkauf oder die VerduRRerungen von Vermdgenswerten
des Teilfonds festzulegen. Der Klarheit halber wird darauf hingewiesen, dass der Liquidator
nicht verpflichtet ist, den Teilfonds zu veranlassen, Vermdgenswerte des Teilfonds in Form
von Sachwerten auszuschitten, und der Teilfonds kann Anlagen nach der Auflésung des
Teilfonds weiterhin fir einen langeren Zeitraum halten.

Schutz der Vertraulichkeit. Vorbehaltlich der im Prospekt und in der Satzung dargelegten
Ausnahmen, einschliel3lich der im Prospekt und in der Satzung dargelegten Ausnahmen bei
steuerlichen Angelegenheiten und Offenlegungen gegentber Bevollmachtigten, sind Anleger
verpflichtet, alle Informationen Uber den Fonds und den Teilfonds und seine Angelegenheiten
vertraulich zu behandeln. Dies gilt auch fir die Identitdt der anderen Anleger, alle
Angebotsmaterialien, die im Zusammenhang mit dem Vertrieb und der Privatplatzierung von
Anteilen des Teilfonds verwendet werden, alle Bicher und Aufzeichnungen des Fonds und
des Teilfonds, alle Informationen oder Angelegenheiten im Zusammenhang mit den Anlagen
des Teilfonds und alle Mitteilungen des Verwaltungsrats, des AIFM oder des Anlageverwalters.
Um die Vertraulichkeit dieser Informationen zu schitzen, kénnen der Verwaltungsrat, der AIFM
und/oder der Anlageverwalter, soweit rechtlich zulassig, alle Informationen gegenuber den
Anlegern vertraulich behandeln, (i) deren Offenlegung gemal dem Freedom of Information
Act, 5 US.C. § 552, oder vergleichbaren Rechtsvorschriften erforderlich sein kann,
unabhangig davon, ob diese derzeit in Kraft sind oder in Zukunft erlassen werden, (ii) wenn
der Verwaltungsrat der Ansicht ist, dass eine solche Offenlegung nicht im besten Interesse
des Fonds, des Teilfonds, des AIFM, des Anlageverwalters oder eines ihrer verbundenen
Unternehmen ist oder anderweitig den Interessen des Fonds, des Teilfonds, des AIFM, des
Anlageverwalters oder eines ihrer verbundenen Unternehmen zuwiderlauft, auch weil eine
solche Offenlegung den Teilfonds daran hindert, in eine Anlage oder in andere vom selben
Sponsor beworbene Anlagen zu investieren, oder (iii)) wenn der Fonds, der Teilfonds, der
AIFM, der Anlageverwalter oder eines ihrer verbundenen Unternehmen gesetzlich oder
aufgrund einer Vereinbarung mit einer Person dazu verpflichtet ist, die Informationen
vertraulich zu behandeln, die andernfalls dem Anleger offengelegt wiirden. Von Anlegern, die
.Informationsfreiheits-“, ,Sunshine-“ oder anderen Gesetzen, Vorschriften oder Bestimmungen
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unterliegen oder glauben, solchen Gesetzen, Vorschriften oder Bestimmungen zu unterliegen,
die diesen Anlegern eine Verpflichtung auferlegen, bestimmte Informationen der Offentlichkeit
zuganglich zu machen, wird der Teilfonds eine vertrauliche Behandlung aller vertraulichen
Informationen verlangen, soweit dies nach diesen Gesetzen, Vorschriften oder Bestimmungen
zulassig ist. Jeder Anleger verpflichtet sich, soweit nach anwendbarem Recht zulassig,
vertrauliche Informationen gemaR Gesetzen, Vorschriften oder Bestimmungen, einschlie3lich
.Informationsfreiheits-“, ,Sunshine“ oder dhnlichen Gesetzen, nicht offenzulegen, ohne den
Verwaltungsrat mit einer Frist von mindestens 30 Tagen im Voraus zu informieren und den
Verwaltungsrat angemessen bei der Anfechtung, Aufhebung oder anderweitigen Vermeidung
einer solchen Offenlegungsverpflichtung zu unterstitzen. Anleger tragen im Allgemeinen die
Aufwendungen fir die Beantwortung von Offenlegungsanfragen, auch im Zusammenhang mit
staatlichen offentlichen Aufzeichnungen, ahnlichen Gesetzen zur Informationsfreiheit und
anderen Gesetzen, unabhangig davon, ob es dem Teilfonds gelingt, die Vertraulichkeit der
angeforderten Dokumente und anderen Materialien durchzusetzen, und BlackRock behalt sich
das Recht vor, Anlegern, die diesen Gesetzen unterliegen, aus Griinden, die den Ruf von
BlackRock in der Offentlichkeit oder die Geschéaftsstrategie betreffen, oder aus anderen
Grinden bestimmte Informationen vorzuenthalten. Zur Klarstellung: Keine der Angaben im
Prospekt, in der Satzung oder in einem zugehdérigen Dokument hindern eine Person daran,
direkt mit einer Aufsichts- oder Vollstreckungsbehorde Gber einen moglichen Verstol gegen
Rechtsvorschriften zu kommunizieren.

Offenlegung von Informationen. Vorbehaltlich der Bedingungen des Prospekts und der
Satzung kénnen der Teilfonds, der AIFM, der Anlageverwalter und/oder ihre jeweiligen
verbundenen Unternehmen und/oder Dienstleister oder Vertreter des Teilfonds, des AIFM
oder des Anlageverwalters von Zeit zu Zeit verpflichtet sein oder es nach eigenem Ermessen
fur ratsam halten, bestimmte Informationen tiber den Fonds, den Teilfonds und die Anleger,
einschliellich der vom Teilfonds gehaltenen Anlagen und der Namen und Hoéhe des
wirtschaftlichen Eigentums der Anleger (,vertrauliche Informationen®), offenzulegen
gegenuber: (i) Aufsichts- und/oder Steuerbehérden bestimmter Jurisdiktionen, die fur die
offenlegende Partei zustandig sind oder dies beanspruchen oder in denen der Teilfonds direkt
oder indirekt anlegt, und/oder (ii) einem Kontrahenten oder einem Dienstleister des Fonds, des
Teilfonds, des AIFM oder des Anlageverwalters. Darliber hinaus kénnen bestimmte Anleger
rechtlich oder anderweitig zur Offenlegung vertraulicher Informationen verpflichtet sein. Mit der
Unterzeichnung des Zeichnungsformulars hat jeder Anleger derartigen Offenlegungen Uber
diesen Anleger zugestimmt. Solche Offenlegungen kdénnen die Fahigkeit des Teilfonds zur
Verauflerung seiner Anlagen beeintrachtigen, den Preis, den der Teilfonds bei einer spateren
Veraulerung erzielen kann, beeinflussen oder den Teilfonds anderweitig beeintrachtigen.

Elektronische Zustellung bestimmter Dokumente. Die Anleger stimmen der elektronischen
Zustellung oder Verdffentlichung auf einer Website oder einem anderen Dienst zu fur: (i) alle
Mitteilungen oder Nachrichten, die gemaR geltendem Recht vom Teilfonds, dem AIFM, dem
Anlageverwalter oder einem ihrer jeweiligen verbundenen Unternehmen an die Anleger
Ubermittelt werden missen oder sollen; (ii) bestimmte steuerliche Informationen und
Dokumente; und (iii) alle Mitteilungen, Antrage, Forderungen, Zustimmungen oder andere
Nachrichten sowie alle Abschlisse, Berichte, Aufstellungen, Bescheinigungen oder
Stellungnahmen, die den Anlegern gemall dem Prospekt, der Satzung oder anderen
Dokumenten zur Verfigung gestellt werden missen. Mit der elektronischen Zustellung sind
bestimmte Kosten und mdégliche Risiken verbunden. Darliber hinaus kénnen der Teilfonds, der
AIFM, der Anlageverwalter oder ihre jeweiligen verbundenen Unternehmen keine Garantie
daflr geben, dass diese Kommunikationsmittel sicher sind, und sind nicht verantwortlich fur
Computerviren, Probleme oder Fehlfunktionen, die sich aus der Verwendung dieser
Kommunikationsmittel ergeben. Siehe auch Abschnitt6 des Allgemeinen Teils
+Anlageerwdgungen und Risikofaktoren — Geschéftsfiihrung —
Informationstechnologiesysteme“ und  ,Anlageerwdgungen  und  Risikofaktoren —
Geschéftsfiihrung — Cybersicherheit”.
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Post. Post, die an den Fonds oder Teilfonds gerichtet ist und an dessen eingetragenem Sitz
eingegangen ist, wird ungedtffnet an die vom Fonds und Teilfonds zur Bearbeitung
angegebene Weiterleitungsadresse weitergeleitet. Weder der Fonds oder der Teilfonds noch
die Verwaltungsratsmitglieder, leitenden Angestellten, Berater oder Dienstleister des Fonds
haften fir Verzogerungen, die in irgendeiner Weise durch die Zustellung von Post an die
Weiterleitungsadresse verursacht werden.

Angemessenheit und Verfiigbarkeit der Versicherung. Der Teilfonds kann zwar Anlagen
anstreben, bei denen Versicherungen und andere Risikomanagementprodukte, soweit sie zu
wirtschaftlich angemessenen Bedingungen verfligbar sind, eingesetzt werden, um potenzielle
Verluste durch Katastrophen und andere Risiken, die Ublicherweise durch Versicherungen
gedeckt sind, zu mindern, doch ist eine solche Deckung mdglicherweise nicht immer
praktikabel oder umsetzbar. Darliber hinaus ist es nicht méglich, alle derartigen Risiken zu
versichern, und etwaige Versicherungserldse aus gedeckten Risiken kénnen unzureichend
sein, um einen Einkommensverlust, einen Anstieg der Betriebs- und Unterhaltskosten
und/oder erforderliche Ersatz- oder SanierungsmafRnahmen ganz oder teilweise zu decken.
Bestimmte Verluste aufgrund von Katastrophen (d. h. solche, die durch hdhere Gewalt
verursacht werden) sind méglicherweise entweder nicht versicherbar oder nur zu einem hohen
Satz versicherbar, so dass sich der Abschluss einer solchen Versicherung nachteilig auf die
Rentabilitdt des Teilfonds auswirken wiirde.

Staatliche Immunitat. Die Satzung und das Zeichnungsformular des Teilfonds unterliegen dem
Recht des GrofRherzogtums Luxemburg und sehen vor, dass Streitigkeiten von den Gerichten
Luxemburgs entschieden werden.

Der Teilfonds ist ein internationaler Teilfonds, und der Verwaltungsrat kann beschlief3en,
Anleger zum Teilfonds zuzulassen, auch wenn sie aulRerhalb des Landes niedergelassen und
ansassig sind, dessen Recht fur die Satzung und das Zeichnungsformular gilt oder in dem
diesbezugliche Streitigkeiten ausgetragen werden. Anleger haben unter Umstanden entweder
keine oder nur begrenzte Vermogenswerte in einem solchen Land. Darlber hinaus kénnen
Anleger, die zum Teilfonds zugelassen wurden, nach dem Recht des Landes, das fir die
Satzung und das Zeichnungsformular gilt oder in dem diesbezlgliche Streitigkeiten
ausgetragen werden, staatliche oder andere Immunitdten und Vorrechte geniefen oder
behaupten, dass sie in ihrer Fahigkeit, sich der Zustandigkeit bestimmter Gerichte und
Schiedsgerichte zu unterwerfen, einschliellich der in der Satzung und dem
Zeichnungsformular bezeichneten Gerichte und Schiedsgerichte, eingeschrankt sind.
Aufgrund dieser Faktoren kann es fir den Verwaltungsrat oder andere Parteien deutlich
schwieriger sein, die vertraglichen Verpflichtungen eines Anlegers des Teilfonds, falls
erforderlich, durch Erwirken eines Urteils oder Schiedsspruchs und durch Vollstreckung dieses
Urteils oder Schiedsspruchs gegen das Vermogen des Anlegers durchzusetzen.

Keine US-amerikanische Regulierungsaufsicht. Das Angebot und der Verkauf von Anteilen
sind gemall den nachstehend beschriebenen Rechtsvorschriften von der Registrierung
ausgenommen. Dementsprechend wurden die mafligebenden Dokumente des Teilfonds nicht
bei der U.S. Securities and Exchange Commission (,SEC"®), der CFTC oder einer anderen
US-amerikanischen Regulierungsbehdrde eingereicht oder von dieser geprift.

Der Anlageverwalter ist derzeit Mitglied der National Futures Association und bei der CFTC
als CPO und Warenterminhandelsberater (commodity trading advisor) im Sinne der CFTC
registriert. Die CFTC-Vorschriften kénnen Anlegern gegebenenfalls einen gewissen Schutz
bieten, indem sie CPOs bestimmte Offenlegungs-, Berichts-, und Aufzeichnungspflichten
auferlegen. Der Anlageverwalter oder ein verbundenes Unternehmen kann jedoch in Bezug
auf den Teilfonds eine Befreiung von den Verpflichtungen eines registrierten CPO gemaf
CFTC-Vorschrift 4.13(a)(3) beanspruchen und wird daher voraussichtlich nicht bestimmten
aufsichtsrechtlichen Anforderungen in Bezug auf den Teilfonds (die Anlegern einen gewissen
aufsichtsrechtlichen Schutz bieten sollen) unterliegen, die ansonsten ohne eine solche
Befreiung gelten wiirden. Beispielsweise ist der Anlageverwalter oder dieses verbundene
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Unternehmen voraussichtlich nicht verpflichtet, den Anteilinhabern zertifizierte Jahresberichte
und ein Offenlegungsdokument zu Gbermitteln, die ansonsten gemaf den CFTC-Vorschriften
Ubermittelt werden miussten. Diese Unterlagen wirden bestimmte danach erforderliche
Angaben enthalten, die in diesem Prospekt oder in den Berichten, die der Teilfonds den
Anteilinhabern zur Verfigung zu stellen hat, mdglicherweise nicht enthalten sind. Eine
Befreiung gemalt CFTC Rule 4.13(a)(3) steht Betreibern von Pools zur Verfigung, (i) deren
Teilnehmer auf ,zugelassene Anleger” im Sinne von Rule 501 von Regulation D des Securities
Act und ,qualifizierte berechtigte Personen” im Sinne von CFTC Rule 4.7 beschrankt sind und
(i) die unter anderem in begrenztem Umfang Warentermingeschafte tatigen. Die
Beschrankung der Warentermingeschafte kann die Wertentwicklung des Teilfonds
beeintrachtigen. Jeder Erwerber von Anteilen ist moglicherweise verpflichtet zu erklaren, dass
er eine ,qualifizierte berechtigte Person® ist (wie in CFTC-Vorschrift 4.7 definiert). Im
Allgemeinen ist ein ,qualifizierter Kaufer* im Sinne des Investment Company Act eine
,qualifizierte berechtigte Person® im Sinne des Commodity Exchange Act.

Der Anlageverwalter ist als Anlageberater gemall dem Advisers Act registriert und unterliegt
daher den im Advisers Act festgelegten Aufzeichnungs-, Offenlegungs- und anderen
treuhanderischen Pflichten.

Auswirkung von Limits flr spekulative Positionen. In regulierten Branchen und bestimmten
Markten sowie bei bestimmten Termin- und Derivatgeschéften kann es Beschrankungen fir
den Gesamtanlagebetrag verbundener Anleger geben, die nicht ohne Antrag bei der Aufsicht,
die Gewahrung einer Befreiung oder eine anderweitige regulatorische oder unternehmerische
Zustimmung Uberschritten werden dirfen. So haben etwa die CFTC, die US-Warenbérsen und
bestimmte Nicht-US-Borsen Beschrankungen der maximalen Netto-Long- oder Netto-Short-
Positionen (oder fir einige Waren die Brutto-Positionen) eingefihrt, die als ,Limits fur
spekulative Positionen® (,speculative position limits*) oder ,Positionslimits* (,position limits*)
bezeichnet werden, die eine Person oder eine Gruppe von Personen an bestimmten
Termingeschaften oder Optionen auf Termingeschafte besitzen, halten oder kontrollieren darf;
diese Regeln verlangen im Allgemeinen, dass die Positionen, die verbundene Unternehmen
besitzen, halten oder kontrollieren, aggregiert werden. Diese Beschradnkungen kdnnen den
Teilfonds daran hindern, Positionen zu erwerben, die ansonsten attraktiv oder profitabel
gewesen waren. Unter bestimmten Umstdnden kann der Anlageverwalter den Kauf oder
Verkauf von Wertpapieren, Derivaten oder anderen Vermdgenswerten im Namen von
Mandaten (einschlief3lich des Teilfonds) im Vorfeld eines zukunftigen Konflikts, der bei einem
solchen Kauf oder Verkauf entstehen konnte, beschranken. Bei einem entsprechenden
Beschluss werden die Interessen der mal3geblichen Mandate, die den kunftigen Konflikt
herbeifiihrenden Umstande und das geltende Recht berlicksichtigt. Diese Entscheidung wird
von Fall zu Fall getroffen.

DarUber hinaus hat die CFTC gemal dem Dodd-Frank Act Positionslimitregeln fir
Termingeschéafte (Futures) auf 25 Agrar-, Energie- und Metallrohstoffe sowie bestimmte
gekoppelte Futures und Optionen auf Futures sowie wirtschaftlich gleichwertige Swaps
verabschiedet. Solche Regeln und alle zusatzlichen Regeln oder Regelanderungen, die die
CFTC kunftig erlasst, konnen die Fahigkeit des Teilfonds zum Handel solcher Produkte
behindern und sich wesentlich nachteilig auf den Teilfonds auswirken.

Die CFTC hat auch Regeln und Regelanderungen verabschiedet, die bestimmte Ausnahmen
von der Zusammenrechnung vorsehen (wovon bestimmte Aspekte derzeit dem ,No-Action-
Relief durch das CFTC-Personal unterliegen), aber Kriterien fiir die Zusammenrechnung
enthalten, die in bestimmten Aspekten restriktiver sind als friihere Regeln. Diese Regeln und
Regelanderungen schreiben unter anderem vor, dass ein Handler seine Positionen in allen
Pools oder Konten, die im Wesentlichen identische Handelsstrategien haben,
zusammenrechnet. Diese Vorgabe gilt, wenn eine Person Positionen in mehr als einem Konto
oder Pool mit im Wesentlichen identischen Handelsstrategien halt oder den Handel mit
solchen Positionen kontrolliert, ohne sie direkt zu halten, ungeachtet der Verfugbarkeit einer
Ausnahmeregelung. Jeder Anleger ist dafiir verantwortlich, diese Vorgabe im Zusammenhang
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mit seiner Anlage in dem Teilfonds und allen anderen Anlagen zu erfilllen, und sollte sich in
Bezug auf diese Vorgabe an seine eigenen Rechtsberater wenden.

Anlagen in Neuemissionen. Die FINRA-Regeln regeln die Aktivitaten von Wertpapierfirmen im
Zusammenhang mit dem Verkauf von ,Neuemissionen® (wie in den geltenden FINRA-Regeln
definiert) an Investmentfonds, wenn ,beschrankte” Personen (im Allgemeinen Personen, die
in der Wertpapierbranche tatig sind) oder leitende Angestellte oder Verwaltungsratsmitglieder
(oder Personen, die von leitenden Angestellten oder Verwaltungsratsmitgliedern unterstiitzt
werden) bestimmter Gesellschaften wirtschaftliche Beteiligungen am Teilfonds halten.
Infolgedessen kann sich der Teilfonds zur Einhaltung der FINRA-Regeln nach alleinigem und
absolutem Ermessen des Anlageverwalters gegen die Teilnahme an Neuemissionen
entscheiden.

Kreditaufnahmen und Leverage. Vorbehaltlich bestimmter im Prospekt und in der Satzung
festgelegter Beschrankungen kann der Teilfonds von Zeit zu Zeit direkt oder indirekt Kredite
aufnehmen oder anderweitig Verbindlichkeiten eingehen, garantieren und/oder absichern oder
andere Formen der Kreditunterstiitzung bereitstellen, und zwar auf Ebene des Teilfonds, bei
einer Tochtergesellschaft des Teilfonds oder bei einer anderen Gesellschaft, iber die der
Teilfonds besichert oder unbesichert fir jeden im Prospekt zulassigen Zweck investiert, unter
anderem (i) fiir Anlagezwecke und zur Finanzierung von Ubernahmen in Erwartung weiterer
Zeichnungen; (i) zur Erfullung von Ricknahmeantragen; (iii) zur Finanzierung von
Fehlbetragen, die dadurch entstehen, dass ein Anleger mit der Abwicklung seiner Zeichnung
in Verzug geraten ist; (iv) zur Bezahlung von Ausgaben, um erzwungene, ungeplante Verkaufe
von Portfoliowertpapieren zu vermeiden, (v) zur Uberbriickungsfinanzierung, (vi) zur
Finanzierung der Zahlung von Aufwendungen, wenn liquide Mittel nicht ohne Weiteres
verflgbar sind, und (vii) zu Absicherungszwecken und/oder anderweitig im Zusammenhang
mit der Verwendung von Swaps, Optionen, Termingeschaften (Futures und Forwards) und
anderen Derivaten. Wie nachstehend beschrieben, kann die Nichterflllung der Bedingungen
von Verbindlichkeiten, die dem Teilfonds oder einer solchen Tochtergesellschaft (oder einem
Unternehmen, Uber das der Teilfonds anlegt) entstehen, negative Folgen haben, einschliellich
der Zwangsliquidation von Anlagen, um den Verpflichtungen des Kredithehmers
nachzukommen. Die Verschuldung kann durch das Vermdgen des Teilfonds besichert werden,
einschliellich der Bankkonten und Anlagen des Teilfonds. Darlber hinaus beabsichtigt der
Anlageverwalter zu prifen, ob es umsichtig und angemessen ist, Hebelwirkung (Leverage)
einzusetzen, und es kann nicht garantiert werden, dass Hebelwirkung eingesetzt wird, da
unglnstige wirtschaftliche Faktoren, wie beispielsweise ein erheblicher Anstieg der Zinssatze
oder eine Verschlechterung anderer verfigbarer Finanzierungsbedingungen (einschlief3lich
des maximal verfigbaren Beleihungssatzes fir das Anlageportfolio des Fonds), dazu fuhren
kénnen, dass der Anlageverwalter nach eigenem Ermessen entscheidet, eine solche
Hebelwirkung nicht einzusetzen. Es ist auch nicht garantiert, dass eine Hebelwirkung eintreten
wird. Der Teilfonds kann durch den Einsatz von Derivaten im Einklang mit dem Anlageziel und
der Anlagestrategie des Teilfonds eine Hebelwirkung erzielen. Die Absicherung durch
Termingeschafte gestattet den Einsatz von Hebelwirkung, und dementsprechend kann eine
relativ geringe Veradnderung der Wechselkurse zu einer Anderung des Werts des
Termingeschéfts fuhren. Der Einsatz von Hebelwirkung (Leverage) auf diese Weise kann die
Volatilitat des Teilfonds und seine Sensibilitat gegeniiber Wechselkursschwankungen erhéhen
oder verringern.

Das Ausmal3, in dem der Teilfonds oder eine Tochtergesellschaft (oder ein Unternehmen, Gber
das der Teilfonds investiert) Hebelwirkung (Leverage) einsetzt, und die dafiir geltenden
Bedingungen kénnen weitreichende Konsequenzen fiur die Anleger haben, unter anderem
folgende: (a) gréRere Schwankungen des Nettovermdgens des Teilfonds, (b) Verwendung des
Cashflows (einschlief3lich Zeichnungen) fur den Schuldendienst und damit verbundene Kosten
und Aufwendungen, anstatt fur zusatzliche Anlagen, Ausschittungen oder andere Zwecke, (c)
erhohter Zinsaufwand im Falle steigender Zinsen, (d) unter bestimmten Umstédnden die
Notwendigkeit fur den Teilfonds, Anlagen vorzeitig oder mit Verlust oder anderweitig zu
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unattraktiven Bedingungen zu veraufern, um seine Schulden zu bedienen, und (e)
Einschrankung der Flexibilitdt des Teilfonds, Ausschittungen an seine Anleger vorzunehmen
oder Vermogenswerte zu verdufdern, die zur Besicherung der Verbindlichkeiten verpfandet
oder belastet sind. Es kann nicht garantiert werden, dass der Teilfonds Uber einen
ausreichenden Cashflow verfligt, um seinen Verpflichtungen aus dem Schuldendienst
nachzukommen. Infolgedessen kann das Verlustrisiko des Teilfonds aufgrund der allgemeinen
llliquiditat seiner Anlagen erhoht sein. Darlber hinaus wiirden Gewinne, die mit Fremdkapital
erzielt werden, im Allgemeinen dazu fihren, dass der Wert des Teilfonds schneller ansteigt
als ohne Fremdkapital, wahrend Verluste, die mit Fremdkapital entstehen, dazu fiihren
wirden, dass der Wert des Teilfonds schneller und deutlicher sinkt als ohne die Verwendung
von Fremdkapital. Ferner kdnnen Anleger verpflichtet sein, Rechte oder Anspriiche, die sie
gegen den Teilfonds haben, gegeniiber den Rechten und Anspriichen von Kreditgebern
nachrangig zu stellen. Kreditfazilitdten kénnen bestimmte Beschrankungen fur die Geschéfte
des Teilfonds vorsehen, einschlief3lich des Verbots oder des Aufschubs von Ausschuttungen
an Anleger unter bestimmten Umstanden.

Wahrend der Teilfonds bestimmten Beschrankungen fir Kreditaufnahmen unterliegt, wie im
Prospekt und in der Satzung dargelegt, konnen Investmentholdinggesellschaften und/oder
Zweckgesellschaften, die vom Teilfonds zum Halten von Anlagen gegriindet werden (d. h.
Vehikel auf Ebene der Vermogenswerte), Kredite aufnehmen und Leverage einsetzen, die
nicht auf die im Prospekt und in der Satzung dargelegten Obergrenzen fiir Kreditaufnahmen
und Garantien fir den Fonds angerechnet werden. Dies ist auch dann der Fall, wenn die
Kreditaufnahmen oder das Leverage von Unternehmen, die sich im Besitz des Fonds
befinden, gemeinsame Kreditaufnahmen beinhalten und/oder mit oder unter anderen
derartigen Unternehmen kreuzbesichert sind, sodass mehrere Anlagen eine Kreditaufnahme
im Zusammenhang mit einer einzigen Anlage sichern und in Bezug auf eine einzige Anlage
einem Risiko ausgesetzt sind (auch wenn die betreffenden Betrage die im Prospekt und in der
Satzung festgelegte Hochstgrenze fir die Diversifizierung einzelner Anlagen lbersteigen).

Es wird erwartet, dass Zinsen auf diese ausstehenden Darlehen zu einem niedrigeren Zinssatz
als die Vorzugsrendite anfallen, die nicht auf diese Darlehen anfallt und aufzulaufen beginnt,
wenn Kapitaleinlagen zur Finanzierung dieser Anlagen oder zur Tilgung von Darlehen, die zur
Finanzierung dieser Anlagen verwendet werden, tatsdchlich an den Teilfonds geleistet
werden. Folglich kann die Inanspruchnahme einer Kreditfazilitdt fur Anlagen und den
laufenden Kapitalbedarf die von den Anlegern vereinnahmte Vorzugsrendite verringern oder
eliminieren und die Ausschittungen von Gewinnbeteiligungen (,Carried Interest®)
beschleunigen oder erhéhen. Darliber hinaus umfassen die Berechnungen des investierten
Kapitals zur Bestimmung der Managementgebtihren alle zur Finanzierung solcher Anlagen
verwendeten Darlehen. Da die Vorzugsrendite auf solche ausstehenden Darlehen nicht anfallt,
hat der Verwaltungsrat einen Anreiz, den Teilfonds zu veranlassen, auf diese Weise Kredite
aufzunehmen, anstatt Zeichnungen entgegenzunehmen, und angesichts der Tatsache, dass
die vom Teilfonds zu zahlende Managementgebihr unabhangig davon, ob Anlagen mit
Kapitaleinlagen oder Krediten des Teilfonds finanziert werden, gleich hoch ist, kann der
Verwaltungsrat davon profitieren, den Teilfonds auf diese Weise zu betreiben. Im Aligemeinen
verstarkt der Einsatz von Leverage anstatt der Entgegennahme von Zeichnungen fiir Anleger
die Renditen (sowohl negativ als auch positiv).

Der Teilfonds muss seine ausstehenden Verbindlichkeiten mdglicherweise bei Falligkeit
refinanzieren, und die zum Zeitpunkt der Anlage erhaltene Finanzierung ist mdglicherweise nicht
fur die gesamte Laufzeit des Vermdgenswerts verfigbar. Dariber hinaus wird die
Managementgebihr auf der Grundlage des Nettoinventarwerts berechnet, der einen durch
Darlehen oder eine andere Verschuldung finanzierten Betrag enthalten kann. Ein Riickgang des
Marktwerts der Anlagen wiirde das effektive Leverage erhdhen und kénnte zu einem Verstol
gegen bestimmte finanzielle Auflagen fiihren, in deren Rahmen der Teilfonds entweder die
Gesamtheit oder einen Teil dieses Leverage zurlickzahlen muss, was zur Zwangsabwicklung
oder Zwangsliquidation der verpfandeten oder belasteten Vermdgenswerte fiihren kénnte.
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Der Verwaltungsrat hat das Recht, nach seiner Wahl den Teilfonds und jede andere im
Rahmen des Teilfonds gegrindete Gesellschaft zu veranlassen, einzeln oder
gesamtschuldnerisch Verbindlichkeiten einzugehen oder Leverage aufzunehmen oder andere
Formen der Kreditunterstitzung bereitzustellen; dementsprechend kann Leverage
gemeinsam mit anderen Vehikeln aufgenommen werden. Unter diesen Umstanden kann die
Verschuldung so strukturiert sein, dass (i) die einzelnen Vehikel (einschlie8lich des Teilfonds)
einzel- und/oder gesamtschuldnerisch (auch auf Grundlage einer gegenseitigen Garantie oder
Besicherung und/oder durch die Bereitstellung anderer Kreditunterstiitzung) fir die (direkte
oder indirekte) Tilgung der Verbindlichkeiten haften und/oder (ii) die Vermdgenswerte eines
Vehikels (einschlieBlich des Teilfonds) verpfandet oder belastet werden, um Schulden zu
sichern, die zugunsten eines oder mehrerer anderer Vehikel (oder von Drittsponsoren)
erworben wurden. Unter bestimmten Umstédnden kann jedes Vehikel (einschlieRlich des
Teilfonds) Kreditunterstiitzung bereitstellen, wie in dieser Ziffer fur eine Verpflichtung eines
oder mehrerer anderer Vehikel beschrieben, auch wenn diese anderen Vehikel im
Zusammenhang mit der Fremdfinanzierung keine dhnliche Kreditunterstiitzung bereitstellen
und keine Entschadigung fir die Bereitstellung dieser Kreditunterstiitzung gezahlt wird.
Anlagen kénnen auch gegenseitig besichert sein oder wechselseitig in Verzug gesetzt werden
(Cross-Default), sodass mehrere Anlagen Verlustrisiken ausgesetzt sein konnen.
Infolgedessen konnte der Teilfonds seine Beteiligungen an der Wertentwicklung von Anlagen
verlieren, wenn diese Anlagen mit Anlagen mit einer schlechten Wertentwicklung oder
notleidenden Anlagen gegenseitig besichert sind oder gegenseitig in Verzug gesetzt werden.

Seed-Fazilitdt. Der Teilfonds oder seine Tochtergesellschaften kbnnen vor, am oder nach dem
Erstzeichnungsdatum eine Seed-Fazilitat abschlieRen, damit der Teilfonds das Seed-Portfolio
erwerben kann. Eine solche Seed-Fazilitat kann mit BlackRock oder einem ihrer verbundenen
Unternehmen abgeschlossen werden. Unter diesen Umstanden kann der Seed-Kreditgeber
im Rahmen einer Seed-Fazilitdt daher ein verbundenes Unternehmen des AIFM und des
Anlageverwalters sein. Obwohl BlackRock davon ausgeht, dass eine solche Seed-Fazilitat im
Allgemeinen marktubliche Bedingungen enthalten wird, einschlieBlich der vom Teilfonds zu
zahlenden Zinsen auf im Rahmen der Seed-Fazilitdt in Anspruch genommene Darlehen,
kénnten solche Vereinbarungen zu einem Interessenkonflikt zwischen dem Teilfonds beim
Abschluss der Seed-Fazilitait und dem verbundenen Seed-Kreditgeber sowie bei der
Verhandlung und Vereinbarung der Bedingungen dieser Seed-Fazilitdt fihren. Dartber hinaus
hat der Seed-Kreditgeber unterschiedliche Interessen und Prioritdten, die mit denen des
Teilfonds und der Anleger im Widerspruch stehen kdnnen, insbesondere sein Interesse am
Erhalt von Zinsen und anderen Gebuhren im Rahmen der Seed-Fazilitdt sowie an der
Ruckzahlung aller ausstehenden Betrdge. Der Seed-Kreditgeber kann unter bestimmten
Umstanden in Bezug auf den Teilfonds Rechte verfolgen oder durchsetzen oder andere
MaRnahmen ergreifen.

Finanzierungsrisiken. Die wirtschaftliche Entwicklung von Anlagen beruht in der Regel auf der
Annahme, dass eine Fremdfinanzierung und eine finanzielle Strukturierung erfolgt. Dies birgt
potenzielle Risiken hinsichtlich dieser Annahmen und einer mdglichen Refinanzierung. Es
besteht das Risiko, dass die derzeitige Verfligbarkeit von Fremdkapitalgebern, Tax-Equity-
Investoren oder anderen Finanzierungsquellen in Zukunft nicht mehr gegeben ist. Darlber
hinaus besteht das Risiko, dass solche Finanzierungspartner zwar zur Verfigung stehen, sich
aber nicht zu den angenommenen Margen oder im angenommenen Umfang beteiligen.
Schlief3lich kann es in bestimmten Fallen vorkommen, dass die zum Zeitpunkt der Anlage
erhaltene Finanzierung nicht fir die gesamte Dauer des Vermogenswertes zur Verfigung
steht. Wenn beispielsweise Fremdmittel fur eine Anlage zurtickgezahlt werden missen, kann
es sein, dass die Anlagen nicht in der Lage sind, neue Fremdmittel zur Rickzahlung dieser
Fremdmittel zu beschaffen, oder, wenn sie in der Lage sind, solche Fremdmittel zu beschaffen,
ggf. nicht in der Lage sind, diese zu genauso glnstigen Bedingungen wie die vorherigen
Fremdmittel zu beschaffen (einschlief3lich der maximalen Beleihungssatze, die fur die Anlagen
des Teilfonds verfligbar sind). Es besteht daher das Risiko, dass sich der Finanzierungsmarkt
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8.2

in Zukunft wesentlich verandert und sich dies auf die Rendite der Anlagen des Teilfonds
auswirkt.

Zuséatzliche abweichende Bedingungen. Der Teilfonds hat Anteilklassen eingerichtet und kann
in Zukunft auch weiterhin Anteilklassen einrichten, fiir die andere Bedingungen gelten als
diejenigen, die fir die von bestehenden Anteilinhabern gehaltenen Anteile gelten,
einschliellich Anteilklassen, fiir die andere Liquiditatsbedingungen gelten als fiir andere
Anteilklassen. Der Teilfonds kann in Zukunft auch Anteilklassen einrichten, fir die andere
Bedingungen gelten als diejenigen, die fiir die gemaf diesem Prospekt angebotenen Anteile
fur potenzielle Anteilinhaber gelten. Die Bedingungen dieser Anteile kbnnen es ihren Inhabern
erlauben, ihre Anteile haufiger oder mit kiirzerer Frist zurlickzugeben, als dies flur die gemaf
diesem Prospekt angebotenen Anteile zulassig ist. Ricknahmen durch Inhaber solcher
Anteilklassen kénnten sich nachteilig auf den Wert der Anteile der anderen Anteilinhaber
auswirken und dazu fiihren, dass der Teilfonds gezwungen ist, seine Vermdgenswerte zu
einem Zeitpunkt aufzulésen, der nach Ansicht des AIFM oder des Anlageverwalters nicht der
optimale Zeitpunkt hierfir ist, was sich erheblich nachteilig auf das Portfolio des Teilfonds
auswirken kénnte. Dariiber hinaus verfligen Inhaber von Anteilklassen mit haufigerer Liquiditat
moglicherweise zu einem Zeitpunkt tGber Informationen lber den Teilfonds, zu dem sie einen
Rucknahmeantrag stellen dirfen. Anteilinhaber, die Anteilklassen mit weniger haufiger
Liquiditat halten, verfugen mdglicherweise ebenfalls Uber derartige Informationen, kénnen
jedoch zu diesem Zeitpunkt keine Ricknahmeantrage stellen (im Gegensatz zu Inhabern von
Anteilklassen mit haufigerer Liquiditat). Infolgedessen kénnen Anteilinhaber, die Anteilklassen
mit weniger haufiger Liquiditat halten, durch erhebliche Ricknahmen durch Anteilinhaber, die
Anteilklassen mit haufigerer Liquiditat halten, beeintrachtigt werden. Da die High Water Mark
fir jede Anteilklasse mit dem Datum der Auflegung dieser Anteilklasse beginnt, kann eine
Anteilklasse, die nach einer anderen Anteilklasse aufgelegt wird, dem Anlageverwalter zudem
die Mdglichkeit bieten, die Performancegebunhr in einem kirzeren Zeitraum zu erhalten als die
Anteilklassen, die zu diesem friiheren Datum aufgelegt wurden.

Unsicherheit bei Schatzungen. Angesichts der verschiedenen Faktoren, die sich auf die
Schatzungen des Nettoinventarwerts des Teilfonds auswirken, sollten Anleger beachten, dass
Schatzungen der Gréfe des Teilfonds, des Nettoinventarwerts des Teilfonds oder ahnlicher
Gréflen komplex sind und in wesentlichem Umfang Entscheidungen und Annahmen erfordern,
und dass solche Schatzungen aufgrund von Anderungen der Entscheidungen und Annahmen,
auf denen sie beruhen, grolRen Abweichungen unterliegen. Dementsprechend kdnnen solche
Schatzungen von Zeit zu Zeit erheblich korrigiert werden, und Anleger sollten sich nicht auf
Schatzungen der GréRe des Teilfonds, des Nettoinventarwerts des Teilfonds oder ahnlicher
Groflken in diesem Anhang verlassen. Insbesondere basieren die in Abschnitt 2 dieses
Anhangs aufgefuihrten Gebuhren und Aufwendungen unter anderem auf diesen Schatzungen
der Grofke des Teilfonds, des Nettoinventarwerts des Teilfonds und ahnlicher GroRen und
spiegeln daher mdglicherweise nicht genau die tatsdchlichen Gebihren und Aufwendungen
wider, die jeder Anleger tragen muss.

Anlage

Anlage- und Handelsrisiken. Alle Anlagen in Wertpapieren und anderen Finanzinstrumenten
bergen das Risiko des Verlusts, einschliellich des vollstandigen Verlusts, des Kapitals. Das
Anlageprogramm des Teilfonds kann Anlagetechniken mit erheblichen Risikomerkmalen nutzen,
einschlielllich Risiken, die sich aus Leverage, Lombardgeschaften, Leerverkaufen, Swaps,
Optionen auf Wertpapiere und Termingeschaften, der Volatilitt der Kredit-, Anleihe-, Aktien-
Rohstoff-, Wahrungs- und anderer Finanzmarkte, Verlustrisiken durch Zahlungsausfélle von
Kontrahenten und Kreditaufnahmerisiken oder Risiken im Zusammenhang mit der Aufnahme von
Schulden ergeben, insbesondere auch zu Anlagezwecken, sowie Risiken, die mit Anlagen
auBerhalb entwickelter Markte verbunden sind. Diese Anlagetechniken kdnnen unter bestimmten
Umstanden die negativen Auswirkungen, denen der Teilfonds ausgesetzt sein kann, verstarken.
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Anlagestrategie _und _Allokation. Der Teilfonds hat bestimmte Anlagekriterien und
Allokationsziele festgelegt, die in seinen Anlagerichtlinien beschrieben sind. Diese
Anlagekriterien und Allokationsziele sollen Anlegern ein Verstadndnis der aktuellen
Anlagestrategie des Teilfonds vermitteln. Aufgrund einer Vielzahl von Faktoren, einschlie3lich
der vorherrschenden Marktbedingungen und der verfiigbaren Mdglichkeiten, werden diese
Kriterien und/oder Ziele jedoch mdglicherweise nicht erreicht, &ndern sich oder werden
Uberschritten. Dies kann beispielsweise aufgrund der Unsicherheit hinsichtlich geeigneter
kiinftiger Anlagemaoglichkeiten der Fall sein. Anleger sollten sich dartiber im Klaren sein, dass
es sich bei den Zielen des Teilfonds (mit Ausnahme der durch Vorschriften vorgeschriebenen)
nicht um strenge Richtlinien handelt, die BlackRock unbedingt befolgen wird, und dass
BlackRock die volle Flexibilitat hat, die Vermdgenswerte des Teilfonds unter den
vorherrschenden Umsténden nach eigenem Ermessen anzulegen.

Beschrankungen potenzieller Anlagen. Die Anlagebeschrankungen des Teilfonds konnen das
Anlageuniversum einschranken, das der Anlageverwalter fiir den Teilfonds auswéahlen kann,
und den Anlageverwalter daran hindern, bestimmte Anlagen fiir den Teilfonds auszuwahlen,
die andernfalls ausgewahlt worden wéren. Andere Kundenmandate kodnnen &hnliche
Anlageziele wie der Teilfonds haben und in potenzielle Anlagen investieren, fir die die
Anlagebeschrankungen des Teilfonds Einschrédnkungen vorsehen koénnen. Die
Wertentwicklung der Anlagen des Teilfonds und solcher Kundenmandate kann aufgrund
unterschiedlicher Anlagen und/oder unterschiedlicher Anlageallokationen des Teilfonds
aufgrund der Anlagebeschrankungen des Teilfonds erheblich schwanken. Siehe Abschnitt 4
.Zusammenfassung der wesentlichen Bedingungen des Teilfonds".

Inflation. In den USA, im Vereinigten Konigreich, in der EU und in anderen Industrielandern
sind die Inflationsraten seit Anfang 2022 hdher als normal. Es bleibt ungewiss, ob die
erhebliche Inflation in diesen Volkswirtschaften iber einen langeren Zeitraum anhalten oder
wesentliche Auswirkungen auf die betroffenen Volkswirtschaften haben wird. Inflation und
schnelle Schwankungen der Inflationsraten hatten in der Vergangenheit negative
Auswirkungen auf Volkswirtschaften und Finanzmarkte und kénnen dies auch in Zukunft
haben. Bestimmte Portfoliounternehmen koénnen von der Inflation betroffen sein, wie
beispielsweise die aktuelle Inflation im Zusammenhang mit Stérungen der globalen
Lieferketten und geopolitischen Unsicherheiten infolge der russischen Invasion in der Ukraine
und der Reaktion der NATO und der internationalen Gemeinschaft darauf. Infolge des jingsten
Inflationsdrucks sind die Kosten flr Energie und Rohstoffe gestiegen, was sich nachteilig auf
die Verbraucherausgaben, das Wirtschaftswachstum und die Geschéftstatigkeit der
Portfoliounternehmen auswirken kénnte. Wenn Portfoliounternehmen nicht in der Lage sind,
den Anstieg ihrer Kosten an ihre Kunden weiterzugeben, kann sich dies negativ auf ihre
Ergebnisse und ihre Rentabilitdt auswirken. Darlber hinaus kénnten sich prognostizierte
zukunftige Rickgange der Betriebsergebnisse der Portfoliounternehmen aufgrund der Inflation
nachteilig auf den beizulegenden Zeitwert dieser Anlagen auswirken. Ein Rickgang des
beizulegenden Zeitwerts der Anlagen des Teilfonds kann zu zukinftigen realisierten oder nicht
realisierten Verlusten fihren und somit das Nettovermbgen des Teilfonds und/oder die
Anlagerenditen reduzieren. Es kann nicht garantiert werden, dass sich die Inflation nicht
nachteilig auf die Renditen des Teilfonds auswirkt.

Inflationsratenrisiko. Der Teilfonds und die Unternehmen, in die er direkt oder indirekt investieren
wird, kdnnen in Landern anlegen, die in den letzten Jahren erhebliche Inflationsraten verzeichnet
haben. Wenn sich die Inflationsrate andert, kdnnen die auf Anlagenebene entstehenden Netto-
Cashflows negativ beeinflusst werden. Inflation und schnelle Schwankungen der Inflationsraten
hatten in der Vergangenheit negative Auswirkungen auf die Volkswirtschaften und
Wertpapiermarkte bestimmter Volkswirtschaften, was auch in Zukunft wieder der Fall sein kann.
Es kann nicht garantiert werden, dass die Inflation in Zukunft nicht zu einem Problem wird und
sich nicht nachteilig auf den Teilfonds und die in diesen Landern anlegenden Gesellschaften, in
die er direkt oder indirekt investiert, oder die Ertrage aus solchen Anlagen auswirkt.

81

NM0426U-5419539-81/169



Zinsrisiken. Allgemeine Zinsschwankungen kénnen sich erheblich negativ auf die Anlagen und
die Anlagemdglichkeiten des Teilfonds auswirken. Zinsédnderungen kdnnen den Wert oder die
Rentabilitdt des Vermogens des Teilfonds beeintrachtigen, unter anderem als Folge des
internen Drucks auf die Cashflows von Portfoliounternehmen, in die der Teilfonds investiert
hat, insbesondere solche mit erheblichen zusatzlichen Verbindlichkeiten. DarlUber hinaus
kénnen Anderungen des allgemeinen Zinsniveaus die Rendite des Teilfonds beeinflussen,
indem sie unter anderem die Spanne zwischen den Ertragen seiner Vermogenswerte und den
Kosten seiner verzinslichen Verbindlichkeiten beeinflussen und sich dementsprechend negativ
auf die Anlageziele des Teilfonds auswirken kénnen. Ein Anstieg der Zinsen wiirde den Einsatz
von Fremdkapital bei der Tatigung von Anlagen verteuern.

Zinsanderungen kdnnen sich indirekt (insbesondere in Bezug auf festverzinsliche Instrumente)
und direkt (insbesondere in Bezug auf Instrumente mit variablen Zinssatzen) auf den Wert des
Vermogens des Teilfonds auswirken. So kann beispielsweise davon ausgegangen werden,
dass sich der Wert von festverzinslichen Schuldtiteln und Vorzugsaktien umgekehrt zur
Veranderung der geltenden Zinssatze entwickelt.

Die Zinssensitivitat ist in der Regel ausgepragter und weniger vorhersehbar bei Instrumenten
mit unsicheren Zahlungs- oder Vorauszahlungsplanen. Instrumente mit variablem Zinssatz
reagieren ebenfalls auf ahnliche Weise auf Zinsdnderungen, wenn auch im Allgemeinen in
geringerem Mal3e (dies hangt jedoch von den Merkmalen der Neufestsetzungsbedingungen
ab, einschliel3lich des gewahlten Index, der Haufigkeit der Neufestsetzung und der Ober- und
Untergrenzen fir die Neufestsetzung sowie anderen Faktoren). In Zeiten steigender Zinssatze
verlangert sich die durchschnittliche Laufzeit bestimmter festverzinslicher Schuldtitel und
Vorzugsaktien, weil Tilgungszahlungen langsamer als erwartet erfolgen. Dies kann zu einem
unter dem Marktwert liegenden Zinssatz fiihren und die Laufzeit dieser Wertpapiere
verlangern, insbesondere von hypothekenbezogenen Wertpapieren, wodurch sie
empfindlicher auf Zinsanderungen reagieren. Infolgedessen konnen diese Wertpapiere in
Zeiten steigender Zinssatze eine zusatzliche Volatilitdt und einen zusatzlichen Wertverlust
aufweisen. Bei anderen Anlagen kdnnte ein Anstieg der Zinssatze eine vorzeitige Rickzahlung
der Kapitalinvestition durch den Kreditnehmer vor Falligkeit der Investition auslésen.

Zinssatze sind sehr empfindlich gegenuber vielen Faktoren, die auf3erhalb der Kontrolle des
Teilfonds oder des Anlageverwalters liegen, einschlieRlich der Regierungs-, Wahrungs- und
Steuerpolitik, inlandischer und internationaler wirtschaftlicher und politischer Erwagungen,
Haushaltsdefiziten, HandelsUberschissen oder -defiziten und regulatorischer Anforderungen.

Soweit der Einlagenzinssatz der Europaischen Zentralbank, des US-Notenbanksystems oder
anderer Zentralbanken von Zeit zu Zeit dazu fuhrt, dass einer Bank aufgrund der Fihrung von
Konten im Namen des Teilfonds negative Einlagenzinsen entstehen, muss der Teilfonds
dieser Bank einen Betrag in Hohe der auf diese Konten infolge dieser negativen
Einlagenzinsen anfallenden Zinsen erstatten. Solche Zahlungen kénnen sich negativ auf die
Betrage auswirken, die dem Teilfonds zur Ausschittung an die Anteilinhaber zur Verfiigung
stehen. Derzeit steigen die Zinssatze im Allgemeinen, und solche Zinsanstiege konnen sich
nachteilig auf die Wertentwicklung des Teilfonds auswirken. Die Wertentwicklung des
Teilfonds kann jedoch auch durch einen Zinsriickgang beeintrachtigt werden.

Fremdwahrungsrisiko. Anderungen der Wechselkurse kénnen sich auf den Wert der Anlagen
auswirken. Die Wahrungen bestimmter Lander kénnen volatil sein und daher den Wert von
Anlagen beeinflussen, die auf solche Wahrungen lauten, was bedeutet, dass der
Nettoinventarwert des Teilfonds infolge von Wechselkursédnderungen zwischen Fremdwahrungen
und der Referenzwahrung des Teilfonds sinken kann. Die Referenzwahrung des Teilfonds ist im
Allgemeinen der Euro. Bestimmte Anlagen kdnnen jedoch in anderen Wahrungen getatigt werden
oder von diesen beeinflusst werden. In diesem Fall kénnen sich Anderungen der Wechselkurse
zwischen dem Euro und diesen anderen Wahrungen auch auf die Renditen auswirken.
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Der Anlageverwalter kann ein Absicherungsprogramm betreiben. Ziel eines solchen
Absicherungsprogramms ware es, die Auswirkungen von Wechselkursanderungen, die sich
auf den Wert der Anlagen auswirken, zu mindern. Ein solches Programm wurde bedeuten,
dass der Teilfonds je nach Marktbedingungen versucht, Absicherungsgeschéfte zu tatigen.
Es gibt keine Garantie dafir, dass solche Absicherungsmaflnahmen erfolgreich sein werden.

Zahlungsausfalle, Vorauszahlungen, Handel und andere Ereignisse erhdhen das Risiko einer
Diskrepanz zwischen Wahrungsabsicherungen und Anlagen. Dies kann zu Verlusten fihren.
Daruber hinaus kann der Teilfonds zum Zeitpunkt der Wiederanlage aufgrund der Kosten einer
solchen Absicherung und aufgrund von Beschrankungen, die fir ihn bei einer solchen
Absicherung gelten, in seiner Auswahl von Anlagen eingeschrankt sein.

Die vom Anlageverwalter angewandten Absicherungstechniken kénnen unabhangig davon
eingesetzt werden, ob die abgesicherte Wahrung gegeniber der Referenzwahrung des
Teilfonds an Wert verliert oder gewinnt. Obwohl diese Techniken das Verlustrisiko aufgrund
eines Wertverlustes der abgesicherten Wahrung minimieren sollen, begrenzen sie unter
Umsténden gleichzeitig den mdglichen Gewinn, der bei einem Anstieg des Werts der
abgesicherten Wahrung realisiert werden kénnte. Dariber hinaus ist eine prazise Abstimmung
der Betrage in Bezug auf die eingesetzten Absicherungstechniken und den Wert der zugrunde
liegenden Wertpapiere oder sonstigen Vermdgenswerte in der Regel nicht moglich. So ist z. B.
eine genaue Abstimmung der Betrage von Devisentermingeschaften in der Regel nicht méglich;
diese Abstimmung wird von verschiedenen Faktoren beeinflusst, unter anderem von
unterschiedlichen Zinssatzen zwischen Wahrungen. Aus diesem Grund kann die erfolgreiche
Umsetzung einer Absicherungsstrategie, die genau auf das Profil der zugrunde liegenden
Anlagen und sonstigen Vermogenswerte abgestimmt ist, nicht garantiert werden.

Wahrungskonzentrationsrisiko. Zu bestimmten Zeiten kénnen die Anlagen des Teilfonds
konzentriert sein, und ein erheblicher Teil des Vermdgens des Teilfonds kann auf eine einzige
Wahrung lauten. Soweit es eine Konzentration in einer einzigen Wahrung gibt, kénnten die
Auswirkungen negativer Entwicklungen bei der Wahrung insgesamt wesentlich groRer sein,
als wenn es keine solche Konzentration gegeben hatte.

Absicherungsrisiken. Der Anlageverwalter kann eine Vielzahl von Finanzinstrumenten wie
Swaps, Optionen, Termingeschéfte (Futures und Forwards) und andere Derivate zu
verschiedenen Absicherungszwecken einsetzen, etwa zum Schutz vor méglichen Anderungen
des Marktwerts der Anlagen des Teilfonds infolge von Schwankungen der Wertpapiermarkte
und Zinsanderungen, zum Schutz nicht realisierter Zugewinne beim Wert der Anlagen, zur
Erleichterung des Verkaufs solcher Anlagen, zur Steigerung oder Wahrung der Renditen,
Spannen oder Gewinne bei einer Anlage im Teilfonds, zur Absicherung des Zinssatzes oder
Wechselkurses fir bestimmte Verbindlichkeiten oder Vermbgenswerte oder zum Schutz vor
einem Kursanstieg von Wertpapieren oder anderen Instrumenten, die der Anlageverwalter zu
einem spateren Zeitpunkt im Namen des Teilfonds zu erwerben beabsichtigt, oder aus einem
anderen von ihm als angemessen erachteten Grund. Soweit nicht nach der ELTIF-Verordnung
vorgesehen, ist der Anlageverwalter jedoch nicht zur Risikoabsicherung verpflichtet und kann
nach eigenem Ermessen darauf verzichten. Soweit dies mit seinen Anlagezielen und seiner
Anlagepolitik vereinbar ist, kann der Teilfonds aulRerbérsliche (,OTC*) Devisenderivate auch
im Rahmen seiner Anlagepolitik zu Absicherungszwecken einsetzen. Eine solche Absicherung
soll Risiken mindern, und die Anlageverwalter beabsichtigen nicht, durch Absicherungen eine
Hebelwirkung zu erzielen oder Absicherungsvereinbarungen zu spekulativen Zwecken
einzugehen.

Absicherungstechniken bergen andere Risiken als die zugrunde liegenden Anlagen.
Insbesondere die variable Korrelation zwischen Kursbewegungen von
Absicherungsinstrumenten und Kursbewegungen der vom Teilfonds abgesicherten Position
birgt die Moglichkeit, dass Verluste aus der Absicherung gréRer sein konnen als Wertgewinne
aus Anlagen. Solche Verluste kénnen erheblich sein und Verluste aus der abgesicherten
Position, der versuchten abgesicherten Position oder beides umfassen. Absicherungsgeschafte
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begrenzen aufgrund der Absicherungskosten oder eines moglichen Wertverlusts der
abgesicherten Position im Allgemeinen auch den potenziellen Gewinn, der sich aus der
maoglichen Wertsteigerung einer Anlage ergeben kénnte. Folglich kann der Anlageverwalter zwar
Absicherungsgeschéfte in Bezug auf den Teilfonds abschlieflen, um das Risiko zu reduzieren,
diese Geschafte konnen jedoch zu einer schlechteren Wertentwicklung des Teilfonds insgesamt
fuhren, als wenn er keine solchen Absicherungsgeschafte abgeschlossen hatte.

Die Fahigkeit des Teilfonds zur erfolgreichen Absicherung hangt von der Fahigkeit des
Anlageverwalters ab, relevante Marktbewegungen vorherzusagen und den Grad der
Korrelation zwischen der Wertentwicklung der in der Absicherungsstrategie verwendeten
Instrumente und der Wertentwicklung der abgesicherten Anlagen im Portfolio korrekt zu
beurteilen, was nicht garantiert werden kann. Da sich die Merkmale vieler Wertpapiere
entsprechend den Marktbewegungen oder generell im Laufe der Zeit andern, hangt der Erfolg
der Absicherungsstrategie hinsichtlich der Anlagen des Teilfonds von der Fahigkeit des
Anlageverwalters ab, Absicherungen kontinuierlich neu zu berechnen, neu anzupassen und
effizient und rechtzeitig auszufiihren. Bei der Verwaltung des Teilfonds ist der Anlageverwalter
aus verschiedenen Griinden maoglicherweise nicht darauf aus oder in der Lage, eine perfekte
Korrelation zwischen einem Absicherungsinstrument und der abgesicherten Position
herzustellen, und er kann ein bestimmtes Risiko moglicherweise nicht vorhersehen, um es
abzusichern. Eine solche unvollkommene Korrelation kann den Anlageverwalter daran
hindern, die beabsichtigte Absicherung zu erreichen, oder den Teilfonds Verlustrisiken
aussetzen. Daruber hinaus unterliegt der Teilfonds immer Risiken, die nicht abgesichert
werden koénnen. Dementsprechend kann nicht garantiert werden, dass die Anlagen des
Teilfonds ganz oder teilweise gegen Anlagerisiken abgesichert werden oder dass sich die
eingesetzten Absicherungsstrategien als erfolgreich erweisen.

Der Anlageverwalter oder seine Beauftragten kdnnen im Namen des Teilfonds (oder einer
Tochtergesellschaft des Teilfonds) Termingeschafte (Forwards) und Optionen abschlie3en,
die nicht an Bérsen gehandelt werden und im Allgemeinen nicht reguliert sind. Es gibt keine
Beschrankungen fir die taglichen Kursbewegungen von Forward-Geschéaften. Kontrahenten,
bei denen der Teilfonds unter Umstanden Konten fihrt, kbnnen vom Teilfonds verlangen,
Einschusszahlungen fiir diese Geschafte zu hinterlegen (etwa gemaR der EMIR, siehe
Abschnitt 6.3 des Allgemeinen Teils, ,Bestimmte rechtliche und regulatorische Risiken®). Die
Kontrahenten des Teilfonds sind nicht verpflichtet, bei solchen Kontrakten weiterhin als Market
Maker aufzutreten, und diese Kontrakte kdnnen Phasen der llliquiditat aufweisen, die mitunter
von erheblicher Dauer sind. Es gab Phasen, in denen sich bestimmte Kontrahenten geweigert
haben, weiterhin Preise fur Forward-Geschafte zu notieren, oder Preise mit einer
ungewohnlich breiten Spanne (der Differenz zwischen dem Preis, zu dem der Kontrahent
bereit ist, zu kaufen, und dem Preis, zu dem er bereit ist, zu verkaufen) notiert haben. Forward-
Geschafte werden unter Umstdnden mit nur einem oder wenigen Kontrahenten
abgeschlossen, was die Liquiditat moglicherweise reduziert. Kreditkontrollen durch staatliche
Behorden konnten solche Forward-Geschafte auf einen geringeren Umfang beschranken, als
der Anlageverwalter anderweitig empfehlen wirde, was mdglicherweise zum Nachteil des
Teilfonds ist. Darlber hinaus kann der Teilfonds Kreditrisiken gegeniber Kontrahenten, mit
denen er handelt, sowie Risiken im Zusammenhang mit einem Abwicklungsverzug ausgesetzt
sein (siehe Abschnitt 6 des Allgemeinen Teils ,Anlageerwdgungen und Risikofaktoren —
Geschéftsfiihrung — Abwicklungsrisiken“ und ,Anlageerwdgungen und Risikofaktoren —
Gegenparteirisiken*). Solche Risiken kdnnten zu erheblichen Verlusten fir den Teilfonds
fuhren.

Aktuelle rechtliche, regulatorische und marktbezogene Entwicklungen sowie damit
verbundene Vorschriften und andere Anforderungen (auch in Bezug auf Dokumentation,
Clearing- und Abwicklungspraktiken) kénnen die Kosten fir den Abschluss von
Absicherungsgeschaften erheblich erhéhen, dazu flihren, dass der Teilfonds keine weiteren
Anlagen tatigen kann, oder unvorhergesehene rechtliche Konsequenzen fur den Teilfonds
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oder den Anlageverwalter haben oder andere wesentliche nachteilige Auswirkungen auf den
Teilfonds haben.

Es kann nicht garantiert werden, dass Absicherungsgeschafte erfolgreich vor nachteiligen
Markt- und/oder Wahrungsschwankungen schitzen.

Zinsabsicherung. Der Teilfonds kann Zinsabsicherungsvereinbarungen abschliefen. Der
Umfang der Zinsabsicherungsaktivitaten des Teilfonds variiert je nach Hohe und Volatilitat der
Zinssatze, der Art der gehaltenen Portfolioanlagen, der Wahrung der Anlagen und anderen
sich andernden Marktbedingungen. Die Zinsabsicherung kann den Teilfonds moglicherweise
nicht schitzen oder sich nachteilig auf ihn auswirken, unter anderem aus den folgenden
Grinden:

(i) Die Zinsabsicherung kann insbesondere in Zeiten steigender oder volatiler Zinsen
kostspielig sein;

(i) die verfugbare Zinsabsicherung entspricht mdglicherweise nicht direkt dem
Zinsrisiko, das abgesichert werden soll;

(i)  die Laufzeit der Absicherung entspricht moglicherweise nicht der Laufzeit der
damit verbundenen Verbindlichkeit;

(iv) die Bonitat des Schuldners bei der Absicherung kann so weit herabgestuft werden,
dass dies die Fahigkeit des Teilfonds beeintrachtigt, seine Seite des
Absicherungsgeschafts zu verkaufen oder abzutreten;

(v) der Schuldner des Absicherungsgeschafts kann seine Zahlungsverpflichtung
unter Umstanden nicht erfiillen;

(vi) die Absicherungstatigkeit des Teilfonds kann sich nachteilig auf die Rendite des
Teilfonds auswirken.

Obwohl der Teilfonds Absicherungsgeschafte tatigen kann, um das Zinsrisiko zu reduzieren,
kénnen unerwartete Zinsdnderungen zu einer schlechteren Wertentwicklung einer Anlage
fuhren, als wenn der Teilfonds keine solchen Absicherungsgeschéfte getatigt hatte. Dartber
hinaus kann der Grad der Korrelation zwischen Kursbewegungen der in einer
Absicherungsstrategie verwendeten Instrumente und Kursbewegungen der abgesicherten
Portfoliopositionen schwanken. Dariiber hinaus strebt der Teilfonds aus verschiedenen
Grinden moglicherweise nicht an, eine perfekte Korrelation zwischen diesen
Absicherungsinstrumenten und den abgesicherten Anlagen herzustellen. Eine solche
unvollkommene Korrelation kann den Teilfonds daran hindern, die beabsichtigte Absicherung
zu erreichen, und den Teilfonds Verlustrisiken aussetzen.

Derivaterisiko. Derivative Instrumente oder ,Derivate® umfassen Swaps, Optionen,
Termingeschafte (Futures und Forwards) und andere Instrumente und Geschafte, die von
einem oder mehreren zugrunde liegenden Wertpapieren, Finanzreferenzwerten oder Indizes
(jeweils ein ,Referenzwert”) abgeleitet und in Bezug auf diese bewertet werden. Derivate
ermdglichen es einem Anleger in der Regel, sich auf fremdfinanzierter Basis gegen die
Kursbewegungen eines bestimmten Referenzwerts abzusichern oder darauf zu spekulieren,
und zwar zu einem Bruchteil der Kosten, die flir den Erwerb, die Leihe oder den Leerverkauf
des Referenzwerts anfallen wurden; dabei wird der Teilfonds Derivate jedoch nur zu
Absicherungszwecken einsetzen.

Der Wert eines Derivats hangt im Wesentlichen von der Kursentwicklung des Referenzwerts
ab. Daher gelten viele der Risiken, die fur den Handel mit dem Referenzwert gelten, auch fir
den Handel mit Derivaten. Unterliegt also der Referenzwert, der Gegenstand eines Derivats
ist, den an anderer Stelle im Prospekt beschriebenen Risiken, so unterliegt ein solches Derivat
ebenfalls jenen Risiken. Der Handel mit Derivaten birgt jedoch eine Reihe zusatzlicher Risiken.
Beispielsweise kdnnen Derivate eine sehr hohe Hebelwirkung (Leverage) aufweisen, was die
Sensibilitat des Marktwerts von Derivaten gegeniiber Anderungen des Marktwerts der
Referenzwerte erheblich erhdéht und zu Verlusten fiihren kann, die iber dem Betrag der Anlage

85

NM0426U-5419539-85/169



liegen. Derivate unterliegen auch verschiedenen anderen Risikoarten, darunter Marktrisiko,
Liquiditatsrisiko, Strukturierungsrisiko, Ereignisrisiko, finanzielle Soliditdt des Kontrahenten,
Kreditwurdigkeit, Wertentwicklungs- und Kindigungsrisiko, Rechtsrisiko und operationelles
Risiko. Daruber hinaus birgt der Einsatz von Derivaten das Risiko des Verlusts des gesamten
investierten Betrags oder bei bestimmten Derivatgeschaften (z. B. beim Verkauf einer
»ungedeckten” Option) des unbegrenzten Verlusts.

Transaktionen mit bestimmten Derivaten unterliegen bestimmten regulatorischen und bérslichen
Anforderungen, die den Einsatz solcher Derivate durch den Teilfonds beschréanken kénnen.
Beispielsweise haben die US-amerikanische Commodity Futures Trading Commission und
US-Terminbdrsen Limits fir die maximale Netto-Long- oder Netto-Short-Position festgelegt, die
eine Person in bestimmten Rohstoffkontrakten halten oder kontrollieren darf, die als ,Limits fur
spekulative Positionen* bezeichnet werden. Alle Positionen, die von allen Konten im Besitz oder
unter der Kontrolle des Anlageverwalters, einschliellich des Teilfonds, gehalten werden, werden
aggregiert, um die Einhaltung der Positionslimits zu bestimmen. Es ist moglich, dass die
Handelsanweisungen fiir den Teilfonds geandert und die vom Teilfonds gehaltenen Positionen
verauBert werden miissen, um eine Uberschreitung dieser Grenzen zu vermeiden. Eine solche
Anderung oder Liquidation kénnte sich, falls sie erforderlich wird, nachteilig auf den Betrieb und
die Rentabilitat des Teilfonds auswirken.

Geschafte mit anderen Derivaten (z. B. Termingeschafte und bestimmte Swaps) unterliegen
den im Folgenden beschriebenen Risiken des Handels an aulerborslichen Markten.
Transaktionen mit anderen Derivaten (z. B. Nicht-US-Futures) kdnnen die Ausfihrung und die
Abwicklung von Geschaften an Nicht-US-Bérsen beinhalten und unterliegen daher den Risiken
des Handels an solchen Boérsen. Keine US-Stelle reguliert die Aktivitdten einer Nicht-US-
Bdrse, einschliellich der Ausfiihrung, Lieferung und Abwicklung von Transaktionen an einer
solchen Borse, und keine US-Regulierungsbehdérde ist befugt, die Durchsetzung der Regeln
der Nicht-US-Bdrse oder der Rechtsvorschriften von Nicht-US-Jurisdiktionen durchzusetzen.
Darlber hinaus variieren diese Rechtsvorschriften je nach Jurisdiktion, in der das Geschaft
stattfindet. Aus diesen Grinden kann der Teilfonds im Zusammenhang mit solchen Anlagen
moglicherweise nicht die detaillierten Schutzbestimmungen hinsichtlich finanzieller Belange
und Handelspraktiken sowie zum Kundenschutz in Anspruch nehmen, die fiir Derivatgeschafte
gelten, die an einer US-Bdrse ausgefuhrt und abgewickelt werden, einschlief3lich des Rechts,
alternative Streitbeilegungsverfahren der USA zu nutzen.

Bestimmte Derivate, die der Teilfonds zu Absicherungszwecken einsetzen kann, darunter
Total Rate of Return Swaps und andere Kreditderivate, sind relativ neue Entwicklungen an
den Finanzmarkten. Folglich gibt es bestimmte rechtliche, steuerliche, regulatorische und
marktbezogene Unsicherheiten, die Risiken beim Abschluss solcher Derivate darstellen. Zum
Beispiel gibt es derzeit wenig oder keine Rechtsprechung oder Gerichtsverfahren zur
Charakterisierung von Total Rate of Return Swaps oder anderen Kreditderivaten, zur
Auslegung ihrer Bestimmungen oder zu ihrer steuerlichen Behandlung. DarUber hinaus
kénnen Rechtsvorschriften flir Total Rate of Return Swaps und andere Kreditderivate gelten,
die bisher nicht angewendet wurden. Es kann nicht garantiert werden, dass kiinftige
Entscheidungen zur Auslegung ahnlicher Bestimmungen wie in Swap-Vereinbarungen oder
anderen damit verbundenen Dokumenten oder zuséatzliche Rechtsvorschriften, die derartige
Derivate regeln, keine wesentlichen nachteiligen Auswirkungen auf den Teilfonds haben
werden.

OTC-Transaktionen. An OTC-Markten (an denen im Allgemeinen Devisen, Termin-, Kassa-
und Optionsgeschéafte, Credit Default Swaps, Total Return Swaps und bestimmte Optionen
auf Devisen und andere Arten von Derivaten gehandelt werden) gibt es weniger staatliche
Regulierung und Aufsicht als an organisierten Handelsplatzen. Viele der Schutzvorkehrungen,
die fur Geschéafte an organisierten Handelsplatzen gewahrt werden, wie z.B. die
Leistungsgarantie einer Borsen-Clearingstelle, sind fir OTC-Geschéafte moglicherweise nicht
gegeben. Daher besteht das Risiko eines Kontrahentenausfalls (siehe Abschnitt 6 des
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Allgemeinen Teils (,Anlageerwdgungen und Risikofaktoren — Geschéftsflihrung —
Gegenparteirisiken). Weitere Risiken sind:

(i) Preisrisiko — das Risiko, dass eine Preisdnderung an dem Markt, der einem
Derivatekontrakt zugrunde liegt, oder im Derivatekontrakt selbst fir die gehaltene
Derivateposition unguinstig ist;

(i) Leverage-Risiko — aufgrund der Natur von Derivaten ist es mdglich, ein groReres
Engagement an einem Markt zu erreichen als durch die zugrunde liegenden
Vermoégenswerte, wodurch das Verlustrisiko potenziell erhdht wird; und

(i)  Liquiditatsrisiko — das Risiko, dass eine Derivateposition nicht aufgeldst werden
kann.

Im Gegensatz zu bdrsengehandelten Instrumenten bieten Devisentermingeschéfte,
Devisenkassageschafte und Devisenoptionsgeschafte dem Anlageverwalter oder seinem
Beauftragten nicht die Mdéglichkeit, die Verpflichtungen eines Teilfonds durch ein gleichwertiges
und entgegengesetztes Geschaft auszugleichen. Beim Abschluss von Termingeschaften,
Kassageschaften oder Optionsgeschaften ist der Teilfonds deshalb gegebenenfalls verpflichtet
und muss in der Lage sein, seine Verpflichtungen aus den Geschaften zu erfiillen.

Mdogliche Konzentration von Anlagen. Soweit im Prospekt oder in der Satzung nicht anders
dargelegt, kann nicht garantiert werden, inwieweit die Anlagen des Teilfonds diversifiziert sein
werden, und das Anlageportfolio des Teilfonds kdnnte (hinsichtlich Geografie, Wahrung, Sektor,
Anlageklasse oder anderweitig) eine starke Konzentration erleben, wodurch die Wertentwicklung
einiger Anteile sich erheblich auf seine Gesamtrendite auswirken kann. Eine
Anlagekonzentration im Teilfonds kénnte die anderen hier beschriebenen Risiken verstarken.
Ebenso kann der Fall eintreten, dass der Teilfonds aufgrund der Veraulerung von
Vermogenswerten wahrend der Abwicklung des Teilfonds nicht in der Lage ist, Vermdgenswerte
Uber verschiedene Anlageklassen hinweg im gleichen Verhaltnis zu veraufern, was zu einer
hohen Konzentration des Teilfonds fihren kdénnte.

Risiken im Zusammenhang mit dem Datenschutz. Datenschutz und Vorschriften zu
Datenschutz, Datensicherheit und Informationssicherheit kénnten zu einer Kostensteigerung
fuhren; die Nichteinhaltung dieser Vorschriften kénnte Buligelder, Sanktionen oder andere
Strafen nach sich ziehen, die sich wesentlich und nachteilig auf die Ergebnisse der Geschafte
einer Portfoliogesellschaft, eines Emittenten und/oder eines Zielfonds als Anlage auswirken
kénnten.

Anlagen, Emittenten und der Teilfonds unterliegen in den Jurisdiktionen, in denen sie tatig
sind, Vorschriften zu Datenschutz, Datensicherheit und Informationssicherheit. Mit der
Umsetzung, Auslegung und Anwendung von Vorschriften zu Datenschutz, Datensicherheit
und Informationssicherheit kénnen die Compliance-Kosten steigen, insbesondere im
Zusammenhang mit der Sicherstellung angemessener Datenschutz- und
Datenlibertragungsmechanismen.

Die Verordnung (EU) 2016/679 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 27. April 2016
zum Schutz natlrlicher Personen bei der Verarbeitung personenbezogener Daten und zum
freien Datenverkehr in der aktuellen Fassung (die ,DSGVO®) ist am 25. Mai 2018 in allen
EU-Mitgliedstaaten unmittelbar in Kraft getreten. Die DSGVO zielt darauf ab, das nationale
Datenschutzrecht in der gesamten EU zu harmonisieren und gleichzeitig das Recht zu
modernisieren, um neuen technologischen Entwicklungen Rechnung zu tragen. Im Vergleich
zum friiheren EU-Datenschutzrecht, das auf der Datenschutzrichtlinie (Richtlinie 95/46/EG) (die
durch die DSGVO ersetzt wurde) beruhte, hat die DSGVO insbesondere eine grofiere
extraterritoriale Reichweite und wirkt sich erheblich auf Datenverantwortliche und
Datenauftragsverarbeiter aus, die entweder eine Niederlassung in der EU haben oder
betroffenen Personen Waren oder Dienstleistungen anbieten oder das Verhalten betroffener
Personen in der EU beobachten. Das System legt sowohl flr Datenverantwortliche als auch fur
Datenauftragsverarbeiter strengere Dbetriebliche Anforderungen fest und sieht bei
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Nichteinhaltung erhebliche Strafen vor: Geldbuf3en von bis zu 4 % des gesamten weltweiten
Jahresumsatzes oder (falls héher) 20 Mio. Euro, je nach Art und Schwere des Verstol3es.

Die Richtlinie 2002/58/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 12. Juli 2002 Gber
die Verarbeitung personenbezogener Daten und den Schutz der Privatsphare im Bereich der
elektronischen Kommunikation (die ,ePrivacy-Richtlinie) kdnnte durch den Vorschlag fir eine
Verordnung des Europaischen Parlaments und des Rates Uber die Achtung der Privatsphare
und den Schutz personenbezogener Daten in der elektronischen Kommunikation (die ,,ePrivacy-
Verordnung®) aufgehoben werden, die durch die Aktualisierung des Rechtsrahmens fiir ePrivacy
das Vertrauen und die Sicherheit im digitalen Binnenmarkt starken soll. Ein Entwurf der ePrivacy-
Verordnung ist Gegenstand laufender Trilogverhandlungen (zwischen dem EU-Rat, dem
Europaischen Parlament und der Europaischen Kommission). Danach gilt eine obligatorische
Nachfrist von hdchstens zwei Jahren, damit die EU-Mitgliedstaaten die ePrivacy-Verordnung
umsetzen kdnnen, bevor sie in Kraft tritt.

Die Einhaltung aktueller und zukinftiger Rechtsvorschriften zu Datenschutz und
Informationssicherheit konnte sich erheblich auf aktuelle und geplante Datenschutz- und
Informationssicherheitspraktiken, die Erhebung, Nutzung, Weitergabe, Aufbewahrung und
Sicherung personenbezogener Daten und einige unserer aktuellen und geplanten
Geschaftsaktivitaten auswirken. Die Nichteinhaltung solcher Rechtsvorschriften kann zu
Bufigeldern, Sanktionen oder anderen Strafen flhren, die wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf die Betriebsergebnisse und das Geschaft insgesamt sowie Auswirkungen auf die Reputation
haben kénnen.

Wesentliche, nicht 6ffentliche Informationen. Von Zeit zu Zeit kann der Anlageverwalter in den
Besitz vertraulicher oder wesentlicher, nicht 6ffentlicher Informationen tUber einen Emittenten
gelangen, in den der Teilfonds investiert hat oder investieren kann, und der Besitz solcher
Informationen kann die Fahigkeit des Teilfonds einschranken, Anlagen zu erwerben oder zu
verdulRern. Die Anlageflexibilitdt des Teilfonds kann infolge der Unfahigkeit des
Anlageverwalters, diese Informationen fur Anlagezwecke zu verwenden, eingeschrankt sein.
Der Anlageverwalter kann anderen Einschrédnkungen seiner Anlageflexibilitdt unterliegen.
Siehe Abschnitt 4 (Zusammenfassung der wesentlichen Bedingungen des Teilfonds).

Beschrankungen fur die Ruckfihrung von Kapital und Gewinnen. Die Anlagen des Teilfonds
kénnen direkt und indirekt in Landern getatigt werden, die in unterschiedlichem Male die
Ruckfuhrung von Kapital und Gewinnen, die aus auslandischen Anlagen resultieren,
kontrollieren. In diesen Landern sind die oft undurchsichtigen Kapitalméarkte nach wie vor stark
reguliert und werden voraussichtlich weiterhin staatlichen Beschrankungen unterliegen. Es
kann nicht garantiert werden, dass der Teilfonds oder seine Anlagen Kapital oder etwaige
Gewinne aus diesen Landern zurtckfuhren dirfen.

Zahlungsmittel, Zahlungsmitteldquivalente und andere liquide Instrumente. Der Teilfonds wird
voraussichtlich Zahlungsmittel, Zahlungsmittelaquivalente, US-amerikanische und nicht-US-
amerikanische Staatsanleihen und andere kurzfristige Wertpapiere oder Geldmarktfonds
halten, bis eine Anlage erfolgt, um erwartete Riicknahmen oder Ausgaben zu finanzieren oder
aus anderen Grinden, die vom Anlageverwalter nach eigenem Ermessen bestimmt werden.
Solche Positionen kénnten den Teilfonds daran hindern, sein Anlageziel zu erreichen.

Vorbehaltlich geltender Rechtsvorschriften kann der Teilfonds in Cash-Management-Produkte
investieren, die vom Anlageverwalter oder seinen verbundenen Unternehmen gesponsert,
verwaltet oder betreut werden. Im Zusammenhang mit diesen Anlagen tragt der Teilfonds alle
mit den Anlagen verbundenen Gebuhren, einschliellich Beratungs-, Verwaltungs- oder
Vertriebsgebuihren.

Nicht-EU-Anlagen. Bei Anlagen in Jurisdiktionen aufRerhalb der EU sind bestimmte Erwagungen
zu berlcksichtigen, die in der Regel nicht mit Anlagen in der EU verbunden sind, darunter Risiken
in Verbindung mit (i) der Wahrungsumrechnung (einschlieBlich Wechselkursschwankungen
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zwischen dem Euro und den verschiedenen Nicht-Euro-Wahrungen, auf die die Anlagen des
Teilfonds lauten kdnnen (einschlieRlich Risiken im Zusammenhang mit einer potenziell schnellen
Inflation) und Kosten im Zusammenhang mit der Umrechnung des Anlagekapitals und der
Ertrage von einer Wahrung in eine andere); (ii) Zinsschwankungen in Bezug auf die Instrumente,
in die der Teilfonds investiert; (iii) Unterschieden bei den Konventionen fiir Dokumentation,
Abwicklung, KapitalmalRnahmen, Stakeholderrechte und andere Angelegenheiten;
(iv) Unterschieden zwischen Kredit- und Wertpapiermarkten in der EU und auf3erhalb der EU
(einschlieBlich potenzieller Kursvolatilitdt und relativer llliquiditdt bestimmter Kredit- und
Wertpapiermarkte auf3erhalb der EU); (v) dem Fehlen einheitlicher Standards, Praktiken und
Offenlegungspflichten fir Rechnungslegung, Wirtschaftsprifung und Finanzberichterstattung
sowie weniger oder mehr staatliche Aufsicht und Regulierung; (vi) bestimmten wirtschaftlichen,
sozialen und politischen Risiken (einschlieBlich potenzieller Devisenkontrollvorschriften,
Beschrankungen fur Nicht-EU-Anlagen und die Ruckfuhrung von Kapital sowie Risiken
politischer, wirtschaftlicher, staatlicher oder sozialer Instabilitat (einschlieRlich des Risikos eines
Staatsbankrotts, regulatorischer Anderungen und der Méglichkeit einer Enteignung oder
konfiskatorischer Steuern); (vii) der méglichen Erhebung von Nicht-EU-Steuern auf Ertrage,
Gewinne und Bruttoumsatze oder sonstige erfasste Erlése aus Nicht-EU-Wertpapieren
oder -Instrumenten; (viii) der Anwendung komplexer EU- und Nicht-EU-Steuervorschriften auf
grenziberschreitende Investitionen; (ix) moglichen Nicht-EU-Steuererklarungspflichten fir den
Teilfonds und/oder bestimmte Anleger; (x) abweichenden und mdglicherweise weniger gut
entwickelten oder erprobten Vorschriften fir Unternehmen zu den Rechten von Stakeholdern,
den Rechte von Glaubigern (einschlieBlich der Rechte von gesicherten Parteien),
treuhanderischen Pflichten und dem Schutz von Anlegern; (xi) Unterschieden im rechtlichen und
regulatorischen Umfeld (einschlieRlich einer verstarkten Einhaltung gesetzlicher und
regulatorischer Vorschriften); (xii) politischer Feindseligkeit gegenlber Investitionen von
auslandischen oder Private-Equity-Investoren und (xiii) weniger o6ffentlich verfigbaren
Informationen.

Daruber hinaus hat der Teilfonds in Landern, in denen der Teilfonds, der AIFM und/oder der
Anlageverwalter und deren verbundene Unternehmen keine bedeutende Prasenz haben,
unter Umstanden weniger Einfluss als andere Marktteilnehmer und grolRere Schwierigkeiten,
seine gesetzlichen Rechte in einer Nicht-EU-Jurisdiktion durchzusetzen. Der Teilfonds kann
zusatzlichen Risiken ausgesetzt sein, darunter mogliche nachteilige politische und
wirtschaftliche Entwicklungen, mégliche Beschlagnahme oder Verstaatlichung auslandischer
Einlagen und mdgliche Einfuhrung staatlicher Beschrankungen, die sich nachteilig auf die
Zahlung von Kapital und Zinsen an Anleger aulRerhalb des Landes des Emittenten auswirken
kénnten, sei es durch eine Sperre beim Wahrungsumtausch oder auf andere Weise. Daruber
hinaus kénnen bestimmte Anlagen des Teilfonds Vermittlungssteuern unterliegen, die von
Nicht-EU-Regierungen erhoben werden, die dazu filhren wirden, dass die Kosten einer
solchen Anlage steigen und der realisierte Gewinn aus einer solchen Anlage zum Zeitpunkt
ihrer VeraufRerung sinkt (oder der entsprechende Verlust steigt). Obwohl der Anlageverwalter
beabsichtigt, den Teilfonds, sofern er dies flir angebracht halt, in einer Weise zu verwalten, die
die Exposition gegenuber den vorgenannten Risiken minimiert, und diese Faktoren bei den
Anlageentscheidungen fir den Teilfonds zu berlcksichtigen, gibt es keine Garantie daflr, dass
sich nachteilige Entwicklungen bei diesen Risiken die Vermbgenswerte des Teilfonds nicht
beeintrachtigen, die in bestimmten Nicht-EU-Jurisdiktionen gehalten werden.

Schwellenmarkte. Der Teilfonds kann einen begrenzten Teil seines Vermdgens in Anlagen in
Schwellenmarkten oder in Anlagen mit einem Engagement in Schwellenmarkten anlegen. Der
Wert von Anlagen in Schwellenmarkten kann erheblich von bestimmten Erwagungen
beeinflusst werden, die mit Anlagen in Unternehmen oder Landern in entwickelten Markten in
der Regel nicht verbunden sind, einschlie3lich politischer und wirtschaftlicher Erwagungen,
potenzieller Schwierigkeiten bei der Ruckflhrung von Geldern, allgemeiner sozialer,
politischer und wirtschaftlicher Instabilitdt und nachteiliger diplomatischer Entwicklungen sowie
des geringen Handelsvolumens, das zu einem potenziellen Mangel an Liquiditat und zu
Preisvolatilitdt fihren kann, und bestimmten Aspekten der Regierungspolitik, die die
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Anlagemoglichkeiten des Teilfonds einschranken koénnen. Auch die Regulierung der
Wertpapiermarkte in Schwellenmarkten ist im Allgemeinen geringer ausgepragt als in
Industrielandern.

Der Wert von Vermdgenswerten in Schwellenmarkten oder von Anlagen mit Engagement in
diesen Markten kann ferner aufgrund von Nachhaltigkeitsrisiken beeintrachtigt werden. Dies
gilt insbesondere fiir Risiken aufgrund von Umweltveranderungen im Zusammenhang mit dem
Klimawandel, die durch diesen noch verscharft werden kénnen, sozialen Belangen (unter
anderem in Bezug auf Arbeitnehmerrechte) und Governance-Risiken (unter anderem Risiken
im Zusammenhang mit der Unabhangigkeit der Geschaftsleitung, Eigentumsverhaltnissen und
Kontrolle oder Wirtschaftspriifung und Steuermanagement). Der Anlageverwalter kann
aufgrund der Beschrankungen der verfigbaren Informationen auch Schwierigkeiten bei der
Bewertung von Anlagemaéglichkeiten in bestimmten Schwellenmarkten haben.

Nachhaltigkeitsrisiken. Nachhaltigkeitsrisiko ist ein umfassender Begriff fur das Anlagerisiko
(Wahrscheinlichkeit oder Ungewissheit des Auftretens wesentlicher Verluste im Verhaltnis zur
erwarteten Rendite einer Anlage), das sich auf die Aspekte Umwelt, Soziales und
Unternehmensfihrung bezieht.

Das Nachhaltigkeitsrisiko im Zusammenhang mit Umweltaspekten umfasst unter anderem das
physische Risiko und das Ubergangsrisiko. Das physische Risiko entsteht durch die kurz- oder
langfristigen physischen Auswirkungen des Klimawandels. Haufige und schwerwiegende
klimabezogene Ereignisse kdnnen beispielsweise Produkte und Dienstleistungen sowie
Lieferketten beeintrachtigen. Das Ubergangsrisiko — unabhéngig davon, ob es sich um das
politische, technologische, markt- oder reputationsbezogene Risiko handelt — ergibt sich aus
der Anpassung an eine kohlenstoffarme Wirtschaft, um den Klimawandel abzumildern. Zu den
Risiken im Zusammenhang mit sozialen Belangen kénnen unter anderem Arbeitnehmerrechte
und soziale Beziehungen gehéren. Risiken in Bezug auf die Unternehmensfihrung kdnnen
unter anderem Risiken im Zusammenhang mit der Unabhangigkeit der Geschéaftsleitung, den
Eigentumsverhaltnissen und der Kontrolle sowie der Wirtschaftsprifung und dem
Steuermanagement umfassen. Diese Risiken kénnen sich auf die operative Effizienz und
Widerstandsfahigkeit eines Emittenten sowie auf seine 6ffentliche Wahrnehmung und seinen
Ruf auswirken, was wiederum seine Rentabilitdt und damit sein Kapitalwachstum
beeintrachtigt und letztlich den Wert der Anteile am Teilfonds beeintrachtigen kann.

Dies sind nur Beispiele fur Nachhaltigkeitsrisikofaktoren, wobei diese nicht ausschlieRlich das
Risikoprofil der Anlage bestimmen. Die Relevanz, die Schwere, die Wesentlichkeit und der
Zeithorizont von Nachhaltigkeitsrisikofaktoren und anderen Risiken kénnen sich von Anlage
zu Anlage erheblich unterscheiden.

Das Nachhaltigkeitsrisiko kann sich Uber verschiedene bestehende Risikoarten manifestieren
(einschlieRlich Markt-, Liquiditats-, Konzentrations- und Kreditrisiko sowie dem Risiko eines
Missverhaltnisses zwischen Aktiva und Passiva usw.). Der Teilfonds kann beispielsweise in
Eigenkapital- oder Schuldtitel eines Emittenten investieren, der aufgrund des physischen
Klimarisikos (z. B. verringerte Produktionskapazitaten aufgrund von Stérungen in der
Lieferkette, geringere Umsatze aufgrund von Nachfrageschocks oder héhere Betriebs- oder
Kapitalkosten) oder aufgrund des Ubergangsrisikos (z. B. verringerte Nachfrage nach
kohlenstoffintensiven Produkten und Dienstleistungen oder erhéhte Produktionskosten
aufgrund sich andernder Inputpreise) mit potenziell geringeren Einnahmen oder héheren
Ausgaben konfrontiert sein kdnnte. Infolgedessen kénnen Nachhaltigkeitsrisiken wesentliche
Auswirkungen auf eine Anlage haben, die Volatilitdt erhdhen, die Liquiditat beeintrachtigen
und zu einem Wertverlust von Anteilen des Teilfonds fuhren.

Die Auswirkungen solcher Risiken sind mdglicherweise hdher bei Anlagen in
Tochterholdinggesellschaften, Personengesellschaften, anderen Co-Investment-Vehikeln
und/oder Zielfonds mit besonderen Konzentrationen auf bestimmte Sektoren oder Regionen
(z. B. solche mit geografischer Konzentration an Standorten, die anfallig fir widrige
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Wetterbedingungen sind, wo der Wert der Anlagen in Tochterholdinggesellschaften,
Personengesellschaften, anderen Co-Investment-Vehikeln und/oder Zielfonds anfalliger fir
nachteilige physische Klimaereignisse sein kann) oder mit Konzentrationen in bestimmten
Sektoren wie Anlagen in Branchen oder Emittenten mit hoher Kohlenstoffintensitat oder hohen
Umstellungskosten im Zusammenhang mit dem Ubergang zu kohlenstoffarmen Alternativen.

Die Gesamtheit oder eine Kombination dieser Faktoren konnte unvorhersehbare
Auswirkungen auf die Anlagen des Teilfonds haben. Unter normalen Marktbedingungen
kdénnten solche Ereignisse wesentliche Auswirkungen auf den Wert der Anteile an einem
Teilfonds haben.

Die Bewertungen des Nachhaltigkeitsrisikos sind spezifisch fiir die Anlageklasse und das
Anlageziel des Teilfonds. Je nach Anlageklasse sind unterschiedliche Daten und Tools
erforderlich, um eine verstarkte Prifung durchzuflihren, die Wesentlichkeit zu bewerten und
eine sinnvolle Differenzierung zwischen Emittenten und Anlagen vorzunehmen. Die Risiken
werden gleichzeitig berlcksichtigt und gesteuert, wobei als Grundlage vorrangig die
Wesentlichkeit und das Anlageziel des Teilfonds dienen.

Die Auswirkungen des Nachhaltigkeitsrisikos werden sich wahrscheinlich im Laufe der Zeit
weiterentwickeln, und es kénnen neue Nachhaltigkeitsrisiken identifiziert werden, wenn weitere
Daten und Informationen zu Nachhaltigkeitsfaktoren und -auswirkungen vorliegen und sich das
regulatorische Umfeld fir nachhaltige Finanzen weiterentwickelt. Diese neu auftretenden Risiken
kdnnen weitere Auswirkungen auf den Wert von Anteilen am Teilfonds haben.

Angelegenheiten in Bezug auf Umwelt, Soziales und Unternehmensfihrung (Environmental,
Social and Governance (LESG®)). ESG ist nur einer von vielen Faktoren, die der
Anlageverwalter bei einer Anlage berlcksichtigen wird, und es gibt keine Garantie dafur, dass
dies dazu fiihrt, dass der Anlageverwalter Anlagen in Gesellschaften, die eine positive ESG-
Wirkung erzielen oder den langfristigen Wert und die finanziellen Ertrage der Anleger steigern,
erfolgreich durchfuihrt und tatigt. Soweit der Anlageverwalter mit Gesellschaften in Bezug auf
ESG-bezogene Praktiken und entsprechende potenzielle Verbesserungen zusammenarbeitet,
kénnen diese Engagements mdoglicherweise nicht die gewlnschten finanziellen Ergebnisse
bieten, oder der Markt kann solche Anderungen mdglicherweise nicht als wiinschenswert
ansehen, insbesondere wenn ein Teilfonds Fremdkapital oder eine anderweitig nicht
beherrschende Beteiligung an einer Gesellschaft halt. Erfolgreiche Engagement-Bemihungen
des Anlageverwalters hangen von der Fahigkeit des Anlageverwalters ab, wesentliche ESG-
Faktoren und deren Wert korrekt zu identifizieren und zu analysieren, und der Erfolg der
verfolgten Strategie oder der angewandten Methoden kann nicht garantiert werden. Die
Berucksichtigung von ESG-Eigenschaften bei der Bewertung einer Anlage kann zur Auswahl
oder zum Ausschluss bestimmter Anlagen auf Grundlage der Ansichten des Anlageverwalters
zu bestimmten ESG-bezogenen Faktoren filhren und birgt das Risiko, dass der
Anlageverwalter Fonds untergewichtet, bei denen ESG-bezogene Faktoren nicht
bericksichtigt werden, da der Markt zu einem bestimmten Zeitpunkt eine andere Sicht auf die
Wertentwicklung einer bestimmten Gesellschaft haben kann als vom Anlageverwalter
erwartet. Die Bericksichtigung von ESG-Faktoren kann sich auf das Engagement des
Anlageverwalters in bestimmten Gesellschaften, Sektoren, Regionen, Staaten oder
Anlagearten auswirken, was sich negativ auf die Wertentwicklung des Teilfonds auswirken
kénnte, je nachdem, ob diese Anlagen gefragt sind oder nicht. Der Anlageverwalter
beabsichtigt, die ESG-Faktoren, die er bei seiner Verwaltung des Teilfonds berilicksichtigt,
einschliellich Ausschlusskriterien, wahrend der Laufzeit des Teilfonds laufend zu Uberprifen,
und die Anwendung zusatzlicher Kriterien kann die vorstehend beschriebenen Risiken
verstarken. Die Anwendung von ESG-Faktoren auf Anlageentscheidungen ist qualitativer und
subjektiver Natur, und es gibt keine Garantie dafiir, dass die vom Anlageverwalter
verwendeten Kriterien oder eine vom Anlageverwalter getroffene Beurteilung die
Uberzeugungen oder Werte eines bestimmten Anlegers widerspiegeln oder zu kiinftigen
Marktentwicklungen passen. Bei der Bewertung und Verwaltung einer Gesellschaft ist der
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Anlageverwalter von Informationen und Daten abhangig, die durch freiwillige oder externe
Berichterstattung gewonnen werden und die mdglicherweise unvollstandig, unrichtig oder nicht
verfugbar sind, was dazu fuhren kann, dass der Anlageverwalter die ESG-Praktiken einer
Gesellschaft und/oder die damit verbundenen Risiken und Chancen falsch bewertet. ESG-
bezogene Praktiken unterscheiden sich je nach Region, Branche und Emission und entwickeln
sich entsprechend weiter, und die ESG-bezogenen Praktiken eines Unternehmens oder die
Beurteilung dieser Praktiken durch den Anlageverwalter kdnnen sich im Laufe der Zeit andern.
Schlie3lich besteht ein wachsendes regulatorisches Interesse, insbesondere in den
Vereinigten Staaten, im Vereinigten Konigreich und in der Europaischen Union, an der
Verbesserung der Transparenz daruber, wie Anlageverwalter ESG-Leistungen definieren und
messen, um Anlegern die Validierung und ein besseres Verstandnis von
Nachhaltigkeitsanspriichen zu ermdglichen. Die ESG-Praktiken des Anlageverwalters kénnten
in Zukunft zusatzlichen Vorschriften unterliegen (einschliel3lich der verschiedenen
Gesetzgebungsinitiativen, die sich aus dem im Marz 2018 von der EU-Kommission
verabschiedeten Aktionsplan fir nachhaltige Finanzierung ergeben), und der Anlageverwalter
kann nicht garantieren, dass sein derzeitiger Ansatz die zukilnftigen regulatorischen
Anforderungen erfillen wird.

Prognosen. Der Teilfonds sttitzt sich auf Prognosen, Vorhersagen oder Schatzungen, die vom
Verwaltungsrat, dem AIFM, dem Anlageverwalter und/oder einer Anlage bezlglich der
zuklnftigen Wertentwicklung und des zukinftigen Cashflows der Anlage erstellt wurden.
Prognosen, Vorhersagen und Schatzungen sind zukunftsgerichtete Aussagen und basieren
auf bestimmten Annahmen. Tatsachliche Ereignisse sind schwer vorhersehbar und liegen
aulierhalb der Kontrolle des Teilfonds. Tatsachliche Ereignisse konnen von den Annahmen
abweichen. Einige wichtige Faktoren, die dazu filhren kénnen, dass die tatsachlichen
Ergebnisse wesentlich von den in zukunftsgerichteten Aussagen enthaltenen Ergebnissen
abweichen, sind unter anderem Anderungen der Zinssatze, die wirtschaftlichen,
marktbezogenen, finanziellen oder rechtlichen Rahmenbedingungen im In- und Ausland,
Unterschiede in der tatsachlichen Allokation der Anlagen des Teilfonds zwischen
verschiedenen Anlageklassen und den hierin angenommenen, Anderungen des Grads des
tatsdchlich vom Teilfonds von Zeit zu Zeit eingesetzten Leverage, der Umfang, in dem die
Anlagen des Teilfonds abgesichert sind, und die Wirksamkeit solcher Absicherungen sowie
die Bedingungen etwaiger Darlehensvereinbarungen. Darlber hinaus wird das Risiko durch
eine Hebelung der Anlagen erhéht. Dementsprechend kann nicht garantiert werden, dass
geschatzte Renditen oder Prognosen realisiert werden kdnnen oder dass tatsachliche
Renditen oder Ergebnisse nicht wesentlich niedriger ausfallen als jeweils geschatzt.
Prognosen unterliegen naturgemaf Unsicherheiten und Faktoren, die au3erhalb der Kontrolle
des Verwaltungsrats, des AIFM, des Anlageverwalters und des Teilfonds liegen. Die
Unrichtigkeit bestimmter Annahmen, die Nichterfillung bestimmter finanzieller Anforderungen
und das Eintreten anderer unvorhergesehener Ereignisse konnen die Fahigkeit des Teilfonds
beeintrachtigen, prognostizierte Werte und Zahlungsstréme zu realisieren. BlackRock lehnt
jede ausdrickliche oder stillschweigende Zusicherung oder Garantie in Bezug auf die
Richtigkeit oder Vollstandigkeit von Prognosen oder der Annahmen, die diesen Prognosen
zugrunde liegen, oder von Informationen ab, die von Dritten bereitgestellt werden. Die
betreffenden Informationen sind nur zu dem angegebenen Datum aktuell, und es besteht keine
Verpflichtung zur Aktualisierung dieser Informationen. Darlber hinaus erteilt BlackRock keine
Zusicherung oder Garantie, dass alle Informationen und/oder Annahmen, die in die im
Prospekt enthaltenen Prognosen hatten einbezogen werden kénnen oder sollen, auch
einbezogen wurden.

Risiken im Zusammenhang mit der Sorgfaltspflicht und dem Verhalten von Anlagen. Bevor der
Anlageverwalter Anlagen tatigt, flihrt er in der Regel eine sorgfaltige Prifung (,Due-Diligence-
Prufung®) durch, die er auf der Grundlage der flr die jeweilige Anlage geltenden Fakten und
Umstande fiur angemessen und geeignet halt. Die Due-Diligence-Prifung kann die Bewertung
wichtiger und komplexer geschaftlicher, finanzieller, steuerlicher, buchhalterischer,
nachhaltigkeitsbezogener Risiken und rechtlicher Fragen umfassen.
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Anlageanalysen und -entscheidungen des Anlageverwalters werden moglicherweise rasch
getroffen, damit der Teilfonds verfiigbare Anlagemdglichkeiten nutzen kann. In solchen Fallen
ist es moglich, dass die Informationen, die dem Anlageverwalter zum Zeitpunkt der Anlage des
Teilfonds zur Verfigung stehen, begrenzt sind und der Anlageverwalter moglicherweise
keinen Zugriff auf die detaillierten Informationen Uber die jeweilige Anlagemaoglichkeit in dem
Umfang hat, wie es der Fall gewesen ware, wenn dem Anlageverwalter mehr Zeit zur
Bewertung der Anlagemdglichkeit eingerdumt worden ware. Die Informationen, die dem
Anlageverwalter zur Verfiigung stehen, bevor der Teilfonds eine Anlage tatigt, kénnen auch
aus anderen Griinden weniger umfangreich sein als dies im Allgemeinen der Fall ist. Daher
kann nicht garantiert werden, dass der Anlageverwalter Kenntnis von allen Umstanden hat,
die sich wesentlich und nachteilig auf eine Anlage auswirken kénnen. Darlber hinaus fiihrt der
Teilfonds seine Due-Diligence-Aktivitaten maoglicherweise innerhalb eines sehr kurzen
Zeitraums durch und geht unter Umstanden die Risiken ein, bestimmte Zustimmungen oder
Verzichtserklarungen im Rahmen vertraglicher Verpflichtungen einzuholen.

Bei der Durchflihrung von Due-Diligence-Prifungen und einer Bewertung in Bezug auf eine
Anlage konnen sich der AIFM und/oder der Anlageverwalter auf die ihnen zur Verfligung
stehenden Ressourcen, einschliellich der Informationen, die vom Ziel der Anlage
bereitgestellt werden, und unter bestimmten Umstanden auf Untersuchungen Dritter stiitzen.
Beispielsweise konnen externe Berater, Rechtsberater, Wirtschaftsprifer, Investmentbanken
und andere Dritte je nach Art der Anlage in unterschiedlichem Ausmal in den Due-Diligence-
Prozess einbezogen werden. Eine solche Einbindung von externen Beratern kann eine Reihe
von Risiken umfassen, in erster Linie hinsichtlich der reduzierten Kontrolle des AIFM und/oder
des Anlageverwalters Uber die ausgelagerten Funktionen. Die Due-Diligence-Prifung, die der
AIFM und/oder der Anlageverwalter in Bezug auf eine Anlagemdglichkeit durchfiihren, wird
moglicherweise nicht alle relevanten Fakten aufdecken oder hervorheben, die fur die
Bewertung dieser Anlagemdglichkeit notwendig oder hilfreich sein kdénnen. Dartber hinaus
fuhrt eine solche Prufung nicht notwendigerweise zum Erfolg der Anlage. Es kann nicht
garantiert werden, dass Versuche, Verluste aus Anlagen abzusichern, ihre gewilinschte
Wirkung erzielen werden; potenzielle Anleger sollten eine Anlage in dem Teilfonds als
spekulativ und hochrisikoreich betrachten.

Es kann nicht garantiert werden, dass der Teilfonds wahrend der Due-Diligence-Prifung oder
wahrend seiner Bemuhungen, die Anlage fortlaufend zu tiberwachen in der Lage sein wird,
eine unregelmaflige Buchfuhrung, Fehlverhalten von Mitarbeitern oder andere arglistige
Praktiken zu erkennen oder zu verhindern. Im Falle von Arglist seitens einer Anlage oder eines
ihrer verbundenen Unternehmen kann es fur den Teilfonds zu einem teilweisen oder
vollstandigen Verlust des in diese Anlage investierten Kapitals kommen. Ein weiteres Problem
ist die Moglichkeit wesentlicher Falschdarstellungen oder Auslassungen seitens der Anlage
oder des Verkaufers. Solche Unrichtigkeiten oder Unvollstdndigkeiten kdnnen den Wert der
Wertpapiere und/oder Instrumente des Teilfonds in der betreffenden Anlage wesentlich und
nachteilig beeinflussen. Der Teilfonds wird sich bei seinen Anlagen in angemessenem Umfang
auf die Richtigkeit und Vollstandigkeit der von Anlagen und/oder ihren bisherigen Eigentimern
im Rahmen des Due-Diligence-Prozesses gemachten Zusicherungen verlassen, kann jedoch
die Richtigkeit oder Vollstandigkeit nicht garantieren. Unter bestimmten Umstanden kdnnen
Zahlungen an den Teilfonds zurtickgefordert werden, wenn spéater festgestellt wird, dass es
sich bei der Zahlung oder Ausschittung um eine betriigerische Vermdgensubertragung oder
eine Vorzugszahlung handelte.

Haftung aufgrund des Eigentums an Anlagen. Soweit gemafl dem Prospekt und der Satzung
zulassig, kann davon ausgegangen werden, dass der Teilfonds (alleine oder zusammen mit
anderen Anlegern) eine beherrschende Stellung bei einigen seiner Anlagen hat, oder kann der
Teilfonds Eigentumspositionen in Anlagen einnehmen, die den Teilfonds einer Haftung
aussetzen konnten, die normalerweise nicht mit Minderheitsbeteiligungen verbunden ist, wie
z.B. dem Haftungsrisiko fur Nachhaltigkeitsrisiken (einschlieRlich Umweltschaden),
Produktméangel, mangelnde Uberwachung des Managements, ArbeitsverstoRe, Unterdeckung
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von Pensionsplanen, Verstofle gegen staatliche Vorschriften und andere Arten der Haftung, bei
denen das Merkmal der beschrankten Haftung von Unternehmen mdglicherweise unbeachtet
bleibt. Sollte diese Haftung eintreten, kdnnte der Teilfonds Verluste bei seinen Anlagen erleiden.
Der Teilfonds kann auch Risiken im Zusammenhang mit der VerduBerung von Anlagen
ausgesetzt sein. Bei der Verdufierung von Anlagen kann der Teilfonds verpflichtet sein,
Zusicherungen und Garantien beziglich der geschéaftlichen und finanziellen Angelegenheiten
der Anlagen abzugeben, die typischerweise beim Verkauf eines Unternehmens abgegeben
werden, oder er kann nach geltendem Wertpapierrecht fiir den |Inhalt der
Offenlegungsunterlagen verantwortlich sein. Der Teilfonds kann auch verpflichtet sein, die
Kéufer der Anlagen des Teilfonds oder die Underwriter zu entschadigen, soweit sich solche
Zusicherungen und Garantien oder Offenlegungsdokumente als falsch, ungenau oder
irrefiihrend erweisen. Diese Vereinbarungen kénnen zu Eventualverbindlichkeiten fihren, die
vom Teilfonds getragen werden.

Hebelwirkung durch Anlagen (Leveraging). Bestimmte Anlagen des Teilfonds k&nnen
verschiedene Formen von Leverage einsetzen, und der Teilfonds beschrankt den Einsatz von
Leverage durch Anlagen (einzeln oder insgesamt) nicht. Das Leverage kann sowohl Anlagen
in Derivaten als auch direkte Kreditaufnahmen umfassen. Soweit eine Anlage Leverage
einsetzt, steigt oder fallt der Wert ihres Nettovermdgens tendenziell starker als ohne Leverage.
Wenn die Ertrage und Wertzuwachse aus Anlagen, die mittels Fremdkapital getatigt wurden,
geringer sind als die erforderlichen Zinszahlungen auf das Fremdkapital, sinkt der Wert des
Nettovermdgens des Teilfonds. Dementsprechend wirde sich jedes Ereignis, das sich
nachteilig auf den Wert einer Anlage auswirkt, soweit verstarken, als diese Anlage gehebelt
ist, d. h. Leverage einsetzt. Leverage wirkt sich ahnlich auf die Anlagen selbst aus, soweit der
Emittent Leverage einsetzt, und kann sich auch auf die Zahlungsstrome und das
Betriebsergebnis des Emittenten auswirken.

Der Einsatz von Leverage durch Anlagen in einem Markt, der sich nachteilig fir solche Anlagen
entwickelt, kdnnte zu einem Verlust flr den Teilfonds fuhren, der gréRer ware, als wenn die
Anlagen kein Leverage einsetzten, und kénnte zu einem Verlust der gesamten Anlage des
Teilfonds in der Anlage fihren.

Der Betrag der Kreditaufnahmen einer Anlage mit Leverage und die Zinssatze auf diese
Kreditaufnahmen, die von Zeit zu Zeit schwanken kénnen, sowie die Gebiihren und sonstigen
Kosten der Kreditaufnahme kdnnen sich erheblich auf die Wertentwicklung einer gehebelten
Gesellschaft auswirken. Diese Gesellschaften kbénnen restriktiven finanziellen und
betrieblichen Verpflichtungen unterliegen, die aufgrund der Hohe des von den Gesellschaften
getragenen Leverage die Moglichkeit, Ausschittungen an Anteilseigner vorzunehmen, und die
Hohe solcher Ausschittungen einschréanken kénnen. Das Leverage kann auch die Fahigkeit
dieser Gesellschaften beeintrachtigen, ihre zukilnftigen Geschéaftstatigkeiten und ihren
Kapitalbedarf zu finanzieren. Dadurch kann die Flexibilitat dieser Gesellschaften, auf eine sich
andernde Geschéfts- und Wirtschaftslage und Geschéaftsméglichkeiten zu reagieren,
eingeschrankt sein. Eine Anlage mit einer gehebelten Kapitalstruktur unterliegt einer erhdhten
Anfalligkeit gegentber nachteiligen wirtschaftlichen Faktoren wie einem erheblichen Anstieg
der Zinssatze, einem starken Konjunkturabschwung oder einer Verschlechterung der Lage
dieser Anlage oder ihrer Branche. Fir den Fall, dass eine Anlage nicht in der Lage ist,
ausreichende Zahlungsstrdme zu generieren, um die Kapital- und Zinszahlungen auf ihre
Verbindlichkeiten zu decken, kann der Wert einer Eigenkapitalanlage des Teilfonds in einer
solchen Anlage erheblich reduziert oder sogar auf null fallen. Dartber hinaus kann sich die
Unfahigkeit, die Schulden der Anlage aufgrund der Marktbedingungen oder aus anderen
Grunden zu refinanzieren, nachteilig auf die Gesellschaft und die Fahigkeit auswirken, die
direkten oder indirekten Beteiligungen des Teilfonds an einer solchen Anlage zu realisieren.

Eine Reihe von Anlagen hangt von der Verfugbarkeit von Krediten zur Finanzierung ihrer
Anlagestrategien ab. Die Prime Broker, Banken und Handler, die mdglicherweise Anlagen
finanzieren, kdnnen grundsatzlich ermessensabhangige Richtlinien fiir Sicherheitsleistungen
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oder andere Bewertungsrichtlinien anwenden. Anderungen an diesen Richtlinien durch
Finanzierungsanbieter oder die Auferlegung anderer Kreditbeschrankungen
oder -einschrankungen koénnen zu Nachschussforderungen, Finanzierungsverlusten, der
Zwangsliquidation von Positionen zu unglnstigen Preisen oder zur Kiindigung oder zu
wechselseitigen Ausfallen (Cross-Defaults) von Geschaften mit demselben oder anderen
Handlern flhren. Diese nachteiligen Auswirkungen koénnen sich verstarken, wenn solche
Einschrankungen oder Beschrankungen plétzlich und/oder von mehreren Handlern oder
Kontrahenten ungefahr zur gleichen Zeit auferlegt werden. Darlber hinaus kann der Teilfonds
selbst Finanzierungsgeschafte abschlieRen, wie im Prospekt beschrieben, die dhnliche Risiken
mit sich bringen wurden.

Ferner kann der Teilfonds selbst Leverage einsetzen, soweit im Prospekt und in der Satzung
gestattet. Der Einsatz von Leverage durch den Teilfonds wiirde zusatzlich zu einem von
Anlagen eingesetzten Leverage erfolgen und ist nicht durch den Betrag begrenzt, um den
Anlagen ggf. gehebelt werden, oder durch das Leverage, das dem Teilfonds im
Zusammenhang mit seinen Wahrungsabsicherungsgeschéaften entsteht. Siehe vorstehenden
Abschnitt ,Kreditaufnahmen und Leverage“. Viele derselben Risiken, die fir den Einsatz von
Leverage durch den Teilfonds dargelegt wurden, gelten fiir den Einsatz von Leverage durch
Anlagen.

Risiken im Zusammenhang mit den Anderungen der ELTIF-Verordnung. Es besteht das
Risiko, dass die ELTIF-Verordnung und/oder die delegierte Verordnung zur ELTIF-Verordnung
in Zukunft gedndert werden. Daher konnten die Merkmale des Teilfonds, der der ELTIF-
Verordnung und der delegierten Verordnung zur ELTIF-Verordnung unterliegt, méglicherweise
geandert werden, um solche zukiinftigen Anderungen der ELTIF-Verordnung, der delegierten
Verordnung zur ELTIF-Verordnung und neuer technischer Regulierungsstandards oder
weiterer Verwaltungsrichtlinien umzusetzen, die von Zeit zu Zeit
herausgegeben/angenommen werden koénnen. Der Klarstellung halber wird darauf
hingewiesen, dass Anderungen am Anhang, die zur Umsetzung dieser kiinftigen Anderungen
erforderlich sind, keine wesentlichen Anderungen am Anhang darstellen.

Wertpapiere an 6ffentlichen Unternehmen. Der Teilfonds kann Anlagen oder Beteiligungen an
Wertpapieren 6ffentlicher Unternehmen halten. Solche Anlagen kénnen den Teilfonds Risiken
aussetzen, die sich in Art oder Ausmal von denen unterscheiden, die mit Anlagen in privat
gehaltenen Unternehmen verbunden sind. Zu diesen Risiken gehdren unter anderem eine
hdéhere Volatilitit bei der Bewertung solcher Gesellschaften, weitergehende
Offenlegungspflichten fiir diese Gesellschaften, Beschrankungen der Fahigkeit des Teilfonds,
solche Wertpapiere zu bestimmten Zeitpunkten zu veraufiern, eine héhere Wahrscheinlichkeit
von Gesellschafterklagen gegen die Mitglieder der Geschéftsleitung dieser Gesellschaften und
erhohte Kosten im Zusammenhang mit jedem der vorstehend genannten Risiken.

Privatisierungen. Der Teilfonds kann in staatliche Unternehmen investieren, die von
staatlichem auf privates Eigentum Ubertragen wurden oder werden. Es ist unmdglich, den
Zeitpunkt solcher Privatisierungen vorherzusagen (oder zuzusichern, dass sie Uberhaupt
eintreten werden) oder die Bedingungen oder Auswirkungen solcher Privatisierungen
vorherzusagen. Es kann nicht zugesichert werden, dass Privatisierungen vorgenommen
werden oder, falls sie vorgenommen werden, dass solche Vorhaben erfolgreich
abgeschlossen werden. Es kann auch nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds im Falle
einer Privatisierung auf der Grundlage einer Privatplatzierung die Moglichkeit hat, sich an dem
Anlagekonsortium zu beteiligen. Anteilinhaber sollten sich dariber im Klaren sein, dass
Anderungen bei Regierungen oder wirtschaftlichen Faktoren zu einer Anderung der
Privatisierungspolitik eines Landes fihren kénnen. Sollte sich diese Politik in Zukunft andern,
kann es sein, dass Regierungen beschlielen, Projekte und Unternehmen wieder in staatliches
Eigentum zu Uberflhren. In einer solchen Situation kann die Hohe der Entschadigung, die den
Eigentimern der betreffenden privaten Gesellschaften gewahrt wirde, nicht genau
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vorhergesagt werden, sie kdnnte aber wesentlich niedriger sein als der Betrag, der in solche
Gesellschaften investiert wurde.

Aktivistische Anleger. Aktivistische Anleger bei den Anlagen des Teilfonds kénnen bestimmte
Anderungen bei einer Anlage anstreben, wie etwa den Verkauf von Vermdgenswerten oder
Tochtergesellschaften, die Erhéhung von Dividenden oder Aktienriickkaufen, Anderungen bei
der Geschaftsfilhrung und/oder den Fiihrungskraften, Anderungen bei Geschaftspraktiken
und/oder anderen Angelegenheiten. Wenn ein aktivistischer Anleger erfolgreich oder erfolglos
versucht, wesentliche Anderungen bei einer Anlage herbeizufiihren, kann sich dieser
Aktivismus nachteilig auf die Anlage oder das Eigenkapital des Teilfonds oder andere Anlagen
darin auswirken oder die Anlageziele des Teilfonds in Bezug auf diesen Emittenten anderweitig
beeintrachtigen.

Laufzeit von Anlagepositionen. AulBer bei bestimmten Options- oder Derivatepositionen, die
ein vorab festgelegtes Falligkeitsdatum haben, kann es sein, dass der Anlageverwalter die
maximale oder auch die voraussichtliche (im Gegensatz zur optimalen) Laufzeit einer
bestimmten Position zum Zeitpunkt der Investition nicht kennt. Die Dauer, fur die eine Position
gehalten wird, kann je nach der subjektiven Beurteilung des Anlageverwalters, wann die
Liquidation einer Position angemessen ist, um Gewinne zu erhéhen oder Verluste zu
reduzieren, erheblich variieren. Viele der Transaktionen des Anlageverwalters beinhalten den
Erwerb verbundener Positionen in einer Vielzahl verschiedener Instrumente oder Markte zur
(ungefahr) gleichen Zeit. Haufig erfordert die Optimierung der Wahrscheinlichkeit, die
Preisanomalien zwischen diesen Positionen ausnutzen zu kénnen, ein erhebliche Haltedauer.
Die tatsachliche Haltedauer hangt von zahlreichen Marktfaktoren ab, die die Preiskonvergenz
sowohl férdern als auch stéren kdnnen. Es kann nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds
in der Lage sein wird, eine bestimmte Position oder eine Gruppe verbundener Positionen fur
die Dauer zu halten, die erforderlich ist, um die erwarteten Gewinne aus solchen Positionen
zu realisieren oder Verluste zu vermeiden.

Umschlaghaufigkeit. Die Anlagestrategien des Teilfonds kénnen zu haufigen Anderungen der
Anlagen flhren, insbesondere in Zeiten schnell schwankender Marktbedingungen, und die
Aktivitdten des Teilfonds kdénnen Anlagen auf der Grundlage verschiedener kurzfristiger
Marktliberlegungen umfassen. Dementsprechend kann die Umschlagshaufigkeit erheblich
sein. Der Portfolioumschlag geht fur den Teilfonds im Allgemeinen mit Transaktionskosten
einher.

SicherheitsverstdRe. Der Teilfonds investiert in Gesellschaften, die mdglicherweise anfallig fur
Sicherheitsverletzungen sind, die sich nachteilig auf den Betrieb, das Geschéaft und den Ruf
dieser Anlagen auswirken konnen. Bestimmte Anlagen kdnnen aufgrund von unbefugtem
Zugriff, Computerviren, Cyberangriffen und anderen Sicherheitsverstéfien anfallig fur
Schaden, Stoérungen oder Betriebseinstellungen sein. Ein Angriffsversuch oder ein
Sicherheitsverstol3 kénnte potenziell dazu flhren, dass (i) bestimmte Dienste fir Kunden
unterbrochen oder eingestellt werden, (ii) das erwartete Dienstleistungsniveau nicht erreicht
werden kann oder (iii) Uber die Netzwerke der Kunden Ubertragene Daten kompromittiert
werden. Der Verwaltungsrat kann nicht garantieren, dass die Sicherheitsmalinahmen seiner
Anlagen nicht umgangen werden, was zu Ausfdllen oder Unterbrechungen bei
Kundennetzwerken flhren kdnnte, welche die Netzwerkverfigbarkeit der Anlagen des
Teilfonds beeintrachtigen und sich erheblich negativ auf die Geschéafts-, Finanz- oder
Ertragslage auswirken kdnnten. Anlagen kdnnten gezwungen sein, erhebliche Ressourcen
aufzuwenden, um sich vor solchen Bedrohungen zu schiitzen oder sich davon zu erholen.
Wenn ein tatsachlicher oder vermeintlicher Verstol3 gegen die Sicherheit einer Anlage eintritt,
kénnte die Marktwahrnehmung der Wirksamkeit der SicherheitsmaRnahmen dieser
Gesellschaft beeintrachtigt werden, was zu einem Verlust von Kunden fiihren kénnte. Darliber
hinaus sind die Tater von Cyberangriffen nicht auf bestimmte Gruppen oder Personen
beschrankt. Diese Angriffe kdnnen von Mitarbeitern von Unternehmen begangen werden, in
die der Teilfonds zu investieren beabsichtigt, oder von externen Akteuren, die in einer
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beliebigen Region tatig sind. Solche Ereignisse konnen zu Rechtsanspriichen oder Strafen,
Betriebsunterbrechungen, Missbrauch sensibler Daten, Rufschadigung, negativer
Marktwahrnehmung oder kostspieligen ReaktionsmafRnahmen fuhren, was sich nachteilig auf
den Teilfonds auswirken koénnte (siehe auch Abschnitt6 des Allgemeinen Teils,
+Anlageerwdgungen und Risikofaktoren — Geschéftsflihrung — Cybersicherheit).

Konkurs. Eine oder mehrere Anlagen kdnnten an einem Konkurs- oder ahnlichen Verfahren
beteiligt sein. Solche Verfahren bergen erhebliche Risiken, da viele Konkursereignisse
auBerhalb der Kontrolle der Aktionare und Glaubiger liegen, und es kann nicht zugesichert
werden, dass ein Konkursgericht keine Handlungen genehmigen wirde, die den Interessen
des Teilfonds zuwiderlaufen wirden. Durch eine Konkursanmeldung kann eine Gesellschaft
ihre Marktposition und Schlisselmitarbeiter verlieren und ist auch anderweitig unter
Umstanden nicht mehr in der Lage, wieder zu einer lebensfahigen Gesellschaft zu werden.
Hinzu kommt, dass die Riickzahlungen, die Glaubiger und Aktionare im Falle eines Konkurses
gegebenenfalls erhalten, durch die Verwaltungskosten des Konkursverfahrens beeintrachtigt
werden kénnen, die in vielen Landern haufig hoch sind und aus der Konkursmasse des
Schuldners gezahlt werden, bevor Glaubiger und Aktionare eine Riickzahlung erhalten, sowie
durch Verzogerungen, die sich aus der Verhandlung, Genehmigung, Bestatigung oder
Umsetzung des Umstrukturierungsplans ergeben. Darlber hinaus ist es oft schwierig, das
Ausmaly eventuell geltend gemachter Eventualforderungen abzuschatzen oder diese
Uberhaupt zu ermitteln; bestimmte rechtlich vorrangige Forderungen (z. B. Steuerforderungen)
kénnen erheblich sein. Ferner kann es im Falle des Konkurses einer Anlage beim Teilfonds zu
Verzdégerungen oder Einschrankungen bei der Realisierung der Vorteile der fir eine Anlage
gestellten Sicherheiten kommen. Wird das Verfahren schlie3lich in eine Liquidation
umgewandelt, entspricht der Liquidationswert eines Vermdgenswerts moglicherweise nicht
dem zum Zeitpunkt der Anlage angenommen Liquidationswert. Darliber hinaus kann sich das
Konkursrecht von Jurisdiktion zu Jurisdiktion unterscheiden und den Teilfonds und sein
Anlageprogramm zusétzlichen Risiken aussetzen.

Ubernahmestrukturen; Zweckgesellschaften. Soweit nach den mafgeblichen Dokumenten
des Teilfonds zulassig, wird der Teilfonds voraussichtlich in Anlagen mit Sitz in verschiedenen
Jurisdiktionen anlegen, wobei die jeweilige Anlage Uber spezielle Erwerbsstrukturen erfolgen
kann. Um die beabsichtigten Vorteile einer Anlage Uber diese Strukturen zu erzielen, muss der
Teilfonds die Strukturen moglicherweise so verwalten, dass sie bestimmte Kriterien erfillen,
oder sie in einer vorgeschriebenen Weise betreiben. Wenn festgestellt wird, dass der Teilfonds
diese Kriterien nicht erfullt oder die Struktur nicht in der vorgeschriebenen Weise betreibt, kann
der Teilfonds nachteiligen Folgen wie erhéhten lokalen Steuern unterliegen. Wenn eine oder
mehrere Zweckgesellschaften gegriindet werden, sind die Gebuhren und Aufwendungen des
Teilfonds héher, als wenn die entsprechende Anlage direkt getatigt worden ware.

Optionen und Optionsscheine. Der Teilfonds kann im Rahmen einer Umstrukturierung oder
sonstigen Reorganisation Optionen und Optionsscheine erhalten oder erwerben. Die
erfolgreiche Nutzung von Optionen und Optionsscheinen hangt im Wesentlichen von den
Kursbewegungen der zugrunde liegenden Wertpapiere ab. Wenn der Teilfonds eine Option
oder einen Optionsschein halt, geht er das Risiko ein, seine gesamte Anlage in dieser Option
oder diesem Optionsschein innerhalb eines relativ kurzen Zeitraums zu verlieren, sofern der
Teilfonds diese Option oder diesen Optionsschein nicht ausubt oder wahrend der Laufzeit
dieser Option oder dieses Optionsscheins das betreffende Geschéaft nicht glattstellt. Steigt
oder fallt der Kurs des zugrunde liegenden Wertpapiers nicht in einem Ausmal3, das ausreicht,
um die Options- oder Optionsscheinpramie und die Transaktionskosten zu decken, verliert der
Teilfonds seine Anlage in dieser Option oder diesem Optionsschein ganz oder teilweise. Es
kann nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds in der Lage sein wird, Geschafte zur
Glattstellung zu einem bestimmten Zeitpunkt oder zu einem akzeptablen Preis zum Abschluss
zu bringen. Im Falle des Konkurses eines Maklers, Uber den der Teilfonds Geschafte mit
Optionen oder Optionsscheinen tatigt, kann es fir den Teilfonds zu Verzégerungen und/oder
Verlusten bei der Liquidation offener Positionen kommen, die tber diesen Makler gekauft oder
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verkauft wurden. Darlber hinaus kénnen Optionsscheine und andere Aktienwerte je nach
Schwankungen der Aktienmarkte und anderen Faktoren wertlos werden.

Wandelanleihen. Der Teilfonds kann im Rahmen einer Umstrukturierung oder sonstigen
Reorganisation einer bestehenden Fremdkapitalanlage Wandelschuldverschreibungen
erwerben. Wie bei allen festverzinslichen Wertpapieren sinkt der Marktwert von
Wandelschuldverschreibungen tendenziell mit steigenden Zinssatzen und steigt umgekehrt mit
sinkenden Zinssatzen.

Wenn jedoch der Marktpreis der Stammaktie, die einer Wandelschuldverschreibung zugrunde
liegt, den Umwandlungspreis ubersteigt, spiegelt die Wandelschuldverschreibung tendenziell
den Marktpreis der zugrunde liegenden Stammaktie wider. Wenn der Marktpreis der zugrunde
liegenden Stammaktie sinkt, wird die Wandelschuldverschreibung tendenziell zunehmend auf
Renditebasis gehandelt und fallt daher mdglicherweise nicht im gleichen Male wie die zugrunde
liegenden Stammaktien. Wandelschuldverschreibungen haben in der Kapitalstruktur eines
Emittenten Vorrang vor Stammaktien und bergen folglich ein geringeres Risiko als Stammaktien
des Emittenten. Wenn eine vom Teilfonds gehaltene Wandelschuldverschreibung gekiindigt
wird, muss der Teilfonds dem Emittenten gestatten, das Wertpapier zuriickzunehmen, in die
zugrunde liegenden Aktien umzuwandeln oder an einen Dritten zu verkaufen. Jede dieser
Handlungen kénnte sich nachteilig auf die Fahigkeit des Teilfonds auswirken, sein Anlageziel zu
erreichen.

Ausfall _von Terminbdrsenmaklern. Nach dem Commodity Exchange Act sind
Terminb6érsenmakler verpflichtet, das Vermdgen jedes Kunden auf einem getrennten Konto zu
fihren. Der Teilfonds unterliegt Verlustrisiken im Falle der Insolvenz eines seiner
Terminb6érsenmakler, wenn dieser Terminbdrsenmakler die Vermdgenswerte des Teilfonds
nicht trennt. Darlber hinaus kann der Teilfonds unter bestimmten Umstanden, wenn
beispielsweise ein anderer Kunde eines Terminbérsenmaklers oder der Terminbérsenmakler
selbst wesentliche Fehlbetrdge auf dem Konto des anderen Kunden nicht ausgleichen kann,
Verlustrisiken in Bezug auf seine bei dem betreffenden Terminbdrsenmakler hinterlegten
Vermdgenswerte unterliegen. Unter bestimmten Umstdnden erhalt der Teilfonds
moglicherweise nur einen bestimmten Anteil an allen Vermdgenswerten zurltick, die zur
Ausschuttung an die Kunden eines insolventen Terminbdrsenmaklers zur Verfigung stehen,
auch bei Vermogenswerten, die spezifisch auf den Teilfonds zurtickgefihrt werden kdénnen.
Siehe Abschnitt6 des Allgemeinen Teils, ,Anlageerwdgungen und Risikofaktoren —
Geschéftsfiihrung — Gegenparteivereinbarungen® und ,— Gegenparteirisiken®.

Systemisches Risiko. Ein Kreditrisiko kann auch durch einen Ausfall eines oder mehrerer
groRer Institute entstehen, die zur Deckung ihrer Liquiditdt oder ihres operativen Bedarfs
voneinander abhangig sind, sodass der Ausfall eines Instituts zu einer Reihe von Ausfallen
der anderen Institute fiihrt. Dies wird manchmal als ,,systemisches Risiko® bezeichnet und kann
sich nachteilig auf Finanzvermittler wie Clearingstellen, Clearinghduser, Banken,
Wertpapierfirmen und Handelsplatze auswirken, mit denen der Teilfonds taglich
zusammenarbeitet.

Stark volatile Markte. Die Preisbewegungen der Anlagen (einschlieRlich Rohstoffkontrakten
und aller Derivate wie Terminkontrakte und Optionen) kénnen hochvolatil sein und werden
unter anderem von Zinssatzen, sich andernden Verhaltnissen zwischen Angebot und
Nachfrage, Handels-, Steuer-, Wahrungs- und Devisenkontrollprogrammen und der
entsprechenden Politik von Regierungen sowie nationalen und internationalen politischen und
wirtschaftlichen Ereignissen und der entsprechenden Politik beeinflusst. Anleger missen
bereit sein, ihre Anlagen im Teilfonds ungeachtet dieser Volatilitdt Gber langere Zeitraume
aufrechtzuerhalten, da der Betrag, den Anleger aus dem Teilfonds abheben oder Ubertragen
kénnen, begrenzt sein kann. Darlber hinaus greifen Regierungen von Zeit zu Zeit direkt und
durch Regulierung in bestimmte Markte ein, insbesondere in die Markte fir Wahrungen,
Finanzinstrumente, Termingeschéfte und Optionen. Solche Interventionen sollen haufig direkt
die Preise beeinflussen und kénnen zusammen mit anderen Faktoren dazu fUhren, dass sich
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alle diese Markte schnell in dieselbe Richtung bewegen, unter anderem aufgrund von
Zinsschwankungen. Der Teilfonds unterliegt auch dem Risiko des Ausfalls von Bérsen, an
denen die Positionen des Teilfonds gehandelt werden, und dem potenziellen Risiko finanzieller
Unregelmafigkeiten und/oder mangelnder angemessener Risikolberwachung und -kontrolle
durch solche Boérsen oder Clearingstellen.

Fahigkeit zur Verdulierung von Anlagen. Bei der Bewertung von Verauerungsstrategien fur
einige oder alle Anlagen kann der Anlageverwalter eine Reihe von Alternativen
bericksichtigen, darunter (i) die Borsennotierung der Anlagen des Teilfonds, (ii) die
VerauRerung oder Ubertragung von Anlagen an eine andere Gesellschaft (einschlieBlich
anderer Kundenmandate), einschliel3lich einzelner Vermdgenswerte, in einer Transaktion oder
einer Reihe von Transaktionen, die alle oder einen wesentlichen Teil der Anlagen betreffen
kénnen, und (iii) die Zusammenlegung oder anderweitige Kombination von Anlagen oder
einzelnen Vermdgenswerten mit einer anderen Gesellschaft (einschlieRlich anderer
Kundenmandate). Wenn der Teilfonds ein Liquiditatsereignis in Bezug auf den Teilfonds oder
einen wesentlichen Teil der Anlage vor der Liquidation des Teilfonds nicht erfolgreich ausfihrt,
kann der Teilfonds gezwungen sein, seine Vermogenswerte zu weniger glnstigen
Bedingungen als erwartet zu liquidieren. Es kann nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds
seine Anlagen zu gunstigen Bedingungen, in einem angemessenen Zeitrahmen oder
Uberhaupt veraufRern kann, und die Erlése aus diesen Anlagen und den ggf. verbleibenden
Anlagen kdnnen beeintrachtigt werden.

llliquide und langfristige Anlagen. Der Teilfonds tatigt méglicherweise Anlagen in Wertpapieren
oder engagiert sich anderweitig in Wertpapieren, die gesetzlichen oder anderen
Ubertragungsbeschrankungen unterliegen oder fir die kein liquider Markt besteht,
einschliellich Wertpapieren, die nur im Rahmen einer Registrierungserklarung gemafl dem
Securities Act oder gemal Rule 144 des Securities Act verkauft werden kdnnen.
Infolgedessen ist der Teilfonds moglicherweise nicht in der Lage, seine Position in diesen
Wertpapieren ganz oder teilweise in einem angemessenen Zeitrahmen zu liquidieren. Dartber
hinaus sind die Marktpreise derartiger Wertpapiere tendenziell volatiler, und der Teilfonds ist
im Falle eines Verkaufs mdglicherweise nicht in den Lage, den als beizulegenden Zeitwert
angenommenen Wert zu realisieren.

Obwohl der Teilfonds erwartet, dass bestimmte Anlagen laufende Ertrage generieren konnen,
erfolgt die Riickzahlung des Kapitals und die Realisierung von Gewinnen aus einer Anlage im
Allgemeinen nur bei teilweiser oder vollstdndiger VerdulRerung oder Refinanzierung dieser
Anlage, und die Anlagen werden auf unbestimmte Zeit gehalten. Obwohl eine Anlage jederzeit
verkauft werden kann, wird dies in den meisten Fallen, wenn Uberhaupt, erst mehrere Jahre
nach der urspringlichen Anlage der Fall sein. Eine Anlage im Teilfonds ist nur fir bestimmte
Anleger geeignet, die bei einer solchen Anlage keinen Bedarf an Liquiditat haben, da eine
Anlage im Teilfonds eine zeitlich unbefristete Verpflichtung ohne Gewissheit hinsichtlich der
Ruckzahlung erfordert. Obwohl eine Anlage jederzeit verkauft werden kann, kénnen Anlagen
fur einen langeren Zeitraum gehalten werden, als solche Anlagen typischerweise von
Investmentfonds, einschlieRlich bestimmter anderer BlackRock-Mandate, gehalten werden.
Es wird voraussichtlich einen erheblichen Zeitraum in Anspruch nehmen, bis der Teilfonds
eine Anlage abgeschlossen hat. Es kann mehrere Jahre dauern, bis solche Anlagen vom
urspringlichen Anlagedatum an einen Reifegrad erreichen, bei dem die Realisierung der
Anlage mdglich ist. Dartiber hinaus kénnen Anlagen der Branchenzyklizitat,
Nachfragerickgangen, Marktstérungen und einem Mangel an verfugbarem Kapital bei
potenziellen Kaufern unterliegen, was ihre Liquidation oft schwierig oder zeitaufwandig
machen kann.

Die Markte flur bestimmte Arten von Anlagen haben in der Vergangenheit Phasen extremer
llliquiditat verzeichnet. Infolgedessen kann die Berechnung des beizulegenden Zeitwerts der
Bestédnde des Teilfonds schwierig sein. So haben beispielsweise bestimmte Sektoren der
Anleihemarkte in der Vergangenheit zeitweise erhebliche Liquiditatseinbulen verzeichnet.
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Zwar sind solche Ereignisse manchmal auf Zinsanderungen oder andere Faktoren
zuriickzufihren, die Ursache ist aber nicht immer offensichtlich. Wahrend solcher Phasen der
Marktilliquiditdt kann der Teilfonds Vermdgenswerte in seinem Portfolio mdglicherweise nicht
oder nur zu ungunstigen Preisen verkaufen. Ein solches ,Liquiditatsrisiko® kénnte sich
nachteilig auf den Wert des Portfolios des Teilfonds auswirken und ist méglicherweise nur
schwierig oder unméglich abzusichern. Jede VerdulRerung von Anlagen kann daher einen
langeren Zeitraum erfordern.

Dartber hinaus wird der Teilfonds voraussichtlich in Wertpapiere investieren, die nicht an einer
Bodrse notiert sind oder auerbdrslich gehandelt werden. Da es fir diese Wertpapiere keinen
offentlichen Handelsmarkt gibt, sind sie mdglicherweise weniger liquide als 6ffentlich gehandelte
Wertpapiere. Der Teilfonds kann bei dem Versuch, nicht &ffentlich gehandelte Wertpapiere zu
verkaufen, erheblichen Verzdgerungen ausgesetzt sein. Obwohl diese Wertpapiere in privat
ausgehandelten Transaktionen weiterverkauft werden kdnnen, sind die aus diesen Verkaufen
erzielten Preise unter Umstanden niedriger als die urspriinglich vom Teilfonds gezahlten Preise.
Dartber hinaus unterliegen Unternehmen, deren Wertpapiere nicht 6ffentlich gehandelt werden,
nicht den Offenlegungs- und anderen Anlegerschutzanforderungen, die gelten wirden, wenn
ihre Wertpapiere offentlich gehandelt wiirden. Insbesondere werden die Anlagen stark illiquide
sein, und es kann nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds eine Anlage in einem
angemessenen Zeitrahmen oder Uiberhaupt realisieren kann, wenn der Teilfonds beschlielt, die
Anlage zu verkaufen. Die llliquiditat kann sich aus dem Fehlen eines etablierten Marktes fir die
Anlagen sowie aus rechtlichen oder vertraglichen Beschrankungen fir deren Weiterverkauf
durch den Teilfonds ergeben. Langerfristig konnte der Teilfonds, wenn er aus irgendeinem
Grund, auch in Reaktion auf veranderte wirtschaftliche Bedingungen, Teile seines Portfolios
liquidieren misste, nichtin der Lage sein, Teile seines Portfolios zu glinstigen Bedingungen oder
Uberhaupt zu verkaufen. Anlagen lassen sich naturgemaf oft nur schwierig oder zeitaufwandig
veraulRern. Dies sowie die Riucknahmegrenzen kdnnen dazu fuhren, dass Rucknahmeantrage
Uber einen langeren Zeitraum nicht erfillt werden, und es kann keine Zusicherung gegeben
werden, wann die Anteile eines Anteilinhabers vollstandig zuriickgenommen sein werden.

Weitgehende Entscheidungsfreiheit des Anlageverwalters; Diversifizierungsrichtlinien.
Vorbehaltlich geltenden Rechts gibt es keine Einschrankungen der Entscheidungsfreiheit des
Anlageverwalters bei der Anlage. Insbesondere ist der Anlageverwalter nicht beschrankt, einen
Grofteil des Vermodgens des Teilfonds in einer geografischen Region, einem Sektor oder einem
Finanzinstrument anzulegen. Deshalb kénnen sich die Anlagen auf bestimmte geografische
Regionen, Branchen oder Unternehmen konzentrieren. Das Anlagerisiko eines Portfolios, das
sich auf bestimmte geografische Regionen, Branchen oder Unternehmen konzentrieren kann,
ist groRer, als wenn das Portfolio diversifizierter iber verschiedene geografische Regionen,
Branchen oder Unternehmen hinweg investiert wird. Eine unglnstige Wertentwicklung einer
oder mehrerer der relativ grolRen Anlagen eines Teilfonds kdnnte sich erheblich nachteilig auf
die Gesamtrendite des Teilfonds auswirken. Es kann nicht zugesichert werden, dass der
Anlageverwalter Anlagen auswahlen kann, welche die Anlageziele des Teilfonds erreichen, da
die Rendite aus diesen Anlagen von einer Reihe von Faktoren abhangen kann, einschlief3lich
der Bedingungen in regionalen und lokalen Volkswirtschaften, der Bedingungen auf den
Wertpapiermarkten im Allgemeinen und auf den Wertpapiermarkten in bestimmten Branchen
oder Regionen sowie der politischen und technologischen Entwicklungen, die auRerhalb der
Kontrolle des Teilfonds und des Anlageverwalters liegen kdnnen.

Risiken des Analysemodells. Der Teilfonds kann bestimmte Strategien verfolgen, die von der
Zuverlassigkeit und Genauigkeit der Analysemodelle des Anlageteams und den damit
erstellten Analysen abhangen. Soweit sich solche Modelle (oder die ihnen zugrunde liegenden
Annahmen) nicht als richtig erweisen oder sich die Marktbedingungen und Marktteilnehmer im
Laufe der Zeit &ndern, kann es sein, dass der Teilfonds nicht die erwartete Wertentwicklung
verzeichnet, was zu erheblichen Verlusten fiihren kann. Alle Modelle hangen letztlich vom
Urteil des Anlageteams und den in den Modellen verankerten Annahmen ab. Soweit die
Beurteilungen oder Annahmen in Bezug auf eine Anlage falsch sind oder die quantitativen und
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analytischen Modelle des Anlageteams veralten oder ungenau werden, kann der Teilfonds
erhebliche Verluste erleiden.

Risiko von Minderheitspositionen; Anlagen mit Dritten. Der Teilfonds halt im Allgemeinen eine
nicht beherrschende Beteiligung an jeder Private-Market-Anlage und wird daher nur
eingeschrankt in der Lage sein, seine Position in solchen Private-Market-Anlagen zu schitzen.
Obwohl der Teilfonds bestrebt ist, zum Zeitpunkt der Anlage in seinen Private-Market-Anlagen
angemessene Governance- und Verduferungsrechte zu erlangen, kann es Falle geben, in
denen der Teilfonds nicht in der Lage ist, Kontrolle Uber seine Anlagen auszulben.
Beispielsweise kdnnen in bestimmten Situationen Minderheitsanleger sowohl im Rahmen von
Co-Investments des Teilfonds als auch im Rahmen von Anlagen (ber Zielfonds den
Entscheidungen der Mehrheitsanleger unterliegen, und das Ergebnis der Anlage des Teilfonds
kann von solchen Mehrheitsentscheidungen abhangen, die mdglicherweise nicht mit den
Zielen des Teilfonds vereinbar sind.

Co-Investment. Der Teilfonds geht davon aus, dass er Uber Konsortien anderer Anleger oder
andere ahnliche Vereinbarungen mit Dritten Co-Investments tatigen wird. Co-Investments
kénnen Risiken bergen, die bei Anlagen ohne eine Beteiligung Dritter nicht vorhanden sind,
wie etwa die Mdglichkeit, dass ein Co-Investor zu irgendeinem Zeitpunkt wirtschaftliche oder
geschéftliche Interessen oder Ziele hat, die mit denen des Teilfonds unvereinbar sind, eine
andere Auffassung als der Anlageverwalter hinsichtlich der geeigneten Strategie fiir ein Co-
Investment vertritt, in der Lage ist, Malnahmen zu ergreifen, die dem Anlageziel des Teilfonds
entgegenstehen, oder zahlungsunfahig wird oder auf andere Weise seinen Verpflichtungen
nicht nachkommt. Darlber hinaus ist es mdglich, dass kein einzelner Co-Investor eine
beherrschende Beteiligung an den Anlagen halt, sodass keine Partei die Moglichkeit hat, die
Kontrolle Uber die Transaktion auszulben, was moglicherweise zu erhdhten Kosten,
Verzbégerungen oder sogar zur Beendigung der geplanten Anlage fuhrt. Ferner kann der
Teilfonds unter bestimmten Umstanden fiir Handlungen seiner Drittpartner oder Co-Venture-
Partner haftbar sein, was sich erheblich nachteilig auf den Teilfonds auswirken kann.

Daruber hinaus kann der Teilfonds eine nicht beherrschende Beteiligung an einigen
Co-Investments halten und daher mdglicherweise nur eingeschrankt in der Lage sein, seine
Position in der betreffenden Anlage zu schutzen oder sie zum gewinschten Zeitpunkt zu
veraufiern. In solchen Fallen ist der Teilfonds in der Regel in erheblichem Mal3e auf dritte Co-
Investoren angewiesen, mit denen der Teilfonds nicht verbunden ist. Solche Dritten kénnen
wirtschaftliche oder geschéaftliche Interessen oder Ziele haben, die nicht mit denen des
Teilfonds vereinbar sind, oder kénnen in der Lage sein, MaRnahmen in einer Weise zu
ergreifen (oder zu blockieren), die den Interessen des Teilfonds entgegensteht.

VerdufRerung von Co-Investments. Im Zusammenhang mit der Verdulerung eines
Co-Investments kann der Teilfonds verpflichtet sein, Zusicherungen bezlglich der geschéaftlichen
und finanziellen Lage des betreffenden Co-Investments abzugeben, die typischerweise beim
Verkauf eines Wertpapiers oder Unternehmens abgegeben werden. Der Teilfonds kann auch
verpflichtet sein, die K&ufer einer solchen Anlage zu entschadigen, sofern sich solche
Zusicherungen als unrichtig oder irrefihrend erweisen. Diese Vereinbarungen kdnnen zu
Eventualverbindlichkeiten fuhren, die letztlich vom Teilfonds finanziert werden missen.

Allokationen in Anlagen, die Kapital einfordern. Der Teilfonds kann Verpflichtungen gegenuiber
Private-Market-Anlagen eingehen, die Uber einen bestimmten Zeitraum von ihren Anlegern
Kapital abrufen. Wenn der Teilfonds solche Private-Market-Anlagen tatigt, versucht der
Anlageverwalter, das Vermogen des Teilfonds in einer Weise zu verwalten, die eine
ausreichende Liquiditdt bietet, um zuklnftige Kapitalabrufe zu erfullen, indem er unter
anderem einen Teil des Vermdgens des Teilfonds in Barmitteln halt oder einen Teil des
Vermogens des Teilfonds in Barmittelaquivalenten, anderen kurzfristigen Wertpapieren oder
Geldmarktfonds anlegt oder Gelder aufnimmt. Wenn keine der vorgenannten Mdglichkeiten
besteht, kann der Teilfonds verpflichtet sein, bestimmte seiner Private-Market-Anlagen
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schneller als sonst winschenswert zu liquidieren, um Barmittel zur Finanzierung der
Kapitalabrufe aufzunehmen. Alle vorstehenden Punkte kénnen sich nachteilig auf das
Anlageprogramm und/oder die Wertentwicklung des Teilfonds auswirken.

Sobald eine Kapitalzusage erfolgt ist, ist der Teilfonds rechtlich verpflichtet, solche
Kapitalabrufe zu erflllen, wobei ihm méglicherweise nur eine begrenzte Frist gewahrt wird, um
fallige Betrage zu zahlen. Angesichts der begrenzten Liquiditat der Private-Market-Anlagen
des Teilfonds und anderer Faktoren ist es mdglich, dass der Teilfonds nicht Gber ausreichend
Barmittel verfligt, um einen Kapitalabruf innerhalb des vorgeschriebenen Zeitraums zu
finanzieren. Wenn der Teilfonds die Zahlung von Betragen, die von der Anlage abgerufen
werden, nicht rechtzeitig leistet, kann der Teilfonds gemaf den Griindungsdokumenten dieser
Anlage als in Verzug gelten. Im Falle eines solchen Verzugs bleibt der Teilfonds grundsétzlich
weiterhin flir den gesamten nicht eingezahlten Teil seines zugesagten Kapitals haftbar und
haftet grundsatzlich fir die Kosten, die der Anlage im Zusammenhang mit der Eintreibung oder
der versuchten Eintreibung der nicht rechtzeitig erfolgten Zahlung entstehen. Der Teilfonds
kann auch das Recht auf weitere Kapitaleinlagen verlieren, und in bestimmten Fallen kénnen
auch einige oder alle dieser Beteiligungen an der Anlage verfallen.

Risiken von Dachfonds. Der Teilfonds kann im Rahmen seiner Anlagestrategie direkt in
Zielfonds anlegen oder ein Engagement in diesen eingehen. Folglich unterliegt der Teilfonds
auch den Risiken dieser Zielfonds.

Die Zielfondsanteile, in die der Teilfonds investieren mochte, sind auferst illiquide und
unterliegen in der Regel erheblichen Ubertragungsbeschréankungen, einschlieRlich der
Genehmigung des jeweiligen Verwalters des Zielfonds und Vorkaufsrechten zugunsten
anderer relevanter Anleger. Die Durchfiihrung von Ubertragungen ist oft zeitaufwéndig und
schwierig. Es kann nicht zugesichert werden, dass es dem Teilfonds gelingt, seine
Beteiligungen an Zielfonds zu Ubertragen, selbst wenn er einen verbindlichen Vertrag zur
Veraulerung seiner Beteiligungen unterzeichnet hat.

Einhaltung der ELTIF-Verordnung und Auswirkungen auf Anlagen in Zielfonds. Gemal der
ELTIF-Verordnung ist es dem Teilfonds untersagt, in alternative Investmentfonds zu
investieren, die nicht von einem Verwalter alternativer Investmentfonds verwaltet werden, der
seinen Sitz in einem Land der Europaischen Union oder der Europaischen
Freihandelsassoziation hat. Deshalb steht dem Anlageverwalter ein geringerer Pool an
Moglichkeiten fir Zielfondsanlagen zur Verfigung, als wenn er kein ELTIF wéare. Insbesondere
beziehen sich traditionelle Sekundaranlagen in Fonds in der Regel auf Portfolios, die auf ,Alles
oder Nichts“-Basis erworben werden, und daher kénnte sich der Teilfonds nur dann an solchen
traditionellen Sekundaranlagen in Fonds beteiligen, wenn alle Fonds im betreffenden Portfolio
die vorstehend genannten Anforderungen der ELTIF-Verordnung erflllen. Die Fahigkeit des
Teilfonds, sich an traditionellen Sekundaranlagen in Fonds zu beteiligen, ist deshalb
voraussichtlich erheblich eingeschrankt.

Primaranlagen (Primary Investments). Der Teilfonds wird Primaranlagen in Zielfonds tatigen.
Bei diesen Anlagen ist im Allgemeinen von einer langeren Laufzeit (im Vergleich zu
Sekundaranlagen) auszugehen, und sie kdnnen unter dem sogenannten ,J-Curve®-Effekt von
Private Equity leiden, da Anlaufkosten und Managementgeblihren getragen werden mussen,
bevor eine gréRere Anzahl von Anlagen getatigt wird. Dartiber hinaus sind Primarinvestments
in Zielfonds mit einem erheblichen Risiko verbunden, da solche Anlagen nicht auf der
Grundlage bereits abgeschlossener Anlagen bewertet werden kénnen.

Sekundaranlagen (Secondary Investments). Der Teilfonds kann Sekundaranlagen von
bestehenden Anlegern in Co-Investments und Zielfonds erwerben, aber in bestimmten Fallen
auch von den Emittenten dieser Beteiligungen oder anderen Dritten. In vielen dieser Falle hat
der Teilfonds nicht die Moglichkeit, die Bedingungen seines Sekundaranlagen, einschliellich
besonderer Rechte oder Vorrechte, auszuhandeln. Dariiber hinaus kann die Bewertung von
Sekundaranlagen schwierig sein, da es im Allgemeinen keinen etablierten Markt fiir solche
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Beteiligungen oder fiir die Wertpapiere von privat gehaltenen Portfoliogesellschaften gibt, die
solche Sekundaranlagen besitzen.

Der vom Teilfonds fiir eine Sekundaranlage gezahlte Kaufpreis entspricht moglicherweise nicht
dem spateren beizulegenden Zeitwert der Sekundaranlage, der zeitweise héher oder niedriger
als der Kaufpreis sein kann. Auflerdem unterliegt der Kaufpreis von Sekundaranlagen
Verhandlungen mit den Verkaufern solcher Beteiligungen. Die Wertentwicklung des Teilfonds
insgesamt hangt maflgeblich von dem vom Teilfonds fir seine Sekundaranlagen gezahlten
Kaufpreis, der Struktur solcher Kaufe sowie dem Gesamterfolg der Zielfonds ab. Der
Anlageverwalter kann die Mdglichkeit haben, fir Rechnung des Teilfonds ein Portfolio von
Sekundaranlagen von einem Verkaufer auf ,Alles oder nichts“-Basis zu erwerben. In einigen
dieser Falle kdnnen bestimmte Sekundaranlagen weniger attraktiv sein als andere, und
bestimmte Verwalter der Sekundaranlagen sind moéglicherweise erfahrener oder angesehener
als andere. In diesen Fallen ist es dem Teilfonds unter Umstanden nicht mdglich, aus einem
solchen Kauf diejenigen Anlagen herauszutrennen, die der Anlageverwalter (aus
wirtschaftlichen, steuerlichen, rechtlichen oder anderen Grinden) als weniger attraktiv
erachtet. Darliber hinaus kann es fiir den Anlageverwalter schwieriger sein, Anlagen, die auf
Portfoliobasis verkauft werden, erfolgreich zu bewerten und abzuschlieRen. Des Weiteren kann
der Teilfonds Uber Joint Ventures und ahnliche Vereinbarungen mit anderen Anlegern in
Sekundaranlagen investieren. Solche Vereinbarungen kdnnen dazu flhren, dass der Teilfonds
ein héheres Risiko mit einer erwarteten héheren Rendite eingeht oder sein Risiko bei einer
entsprechend niedrigeren Rendite reduziert. Solche Vereinbarungen setzen den Teilfonds
auch dem Risiko aus, dass der Kontrahent seinen Verpflichtungen nicht nachkommt. Bei einer
derartigen Struktur konnen die steuerlichen Folgen einer Anlage im Teilfonds von den hierin
beschriebenen Folgen abweichen, etwa hinsichtlich der Hohe, des Zeitpunkts und der Art der
Ausschuttungen durch den Fonds. Dartber hinaus lassen die Ergebnisse der Verwalter in der
Vergangenheit nicht auf ihre zukinftigen Ergebnisse schlielen, die erheblich von friheren
Ergebnissen abweichen koénnen. Zudem kann sich der Due-Diligence-Prozess fur
Sekundaranlagen vom Due-Diligence-Prozess unterscheiden, der im Zusammenhang mit
Primaranlagen durchgefihrt wird. Es kann nicht zugesichert werden, dass der Fonds seine
Zielallokation vollstdndig in Sekundadranlagen investieren kann oder dass geeignete
Anlagemoglichkeiten ermittelt werden, was sich nachteilig auf die Wertentwicklung des
Teilfonds auswirken kann. Ebenso kann nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds in der
Lage sein wird, eine Sekundaranlage zu einem Preis zu tatigen, der nach Ansicht des
Anlageverwalters ihren Marktwert widerspiegelt. Uberdies ist der Begriff ,Sekundéranlage® weit
gefasst, und der Anlageverwalter hat die Moglichkeit und den Anreiz, bestimmte Anlagen als
Sekundaranlagen zu kategorisieren, obwohl sie auch als Primdranlagen kategorisiert werden
kénnten.

Zu den weiteren Risiken im Zusammenhang mit Sekundaranlagen gehdren unter anderem
folgende: (i) Die Wertentwicklung von Sekundaranlagen insgesamt hangt mafRgeblich von der
Wertentwicklung der zugrunde liegenden Vermodgenswerte und dem fir diese
Sekundaranlagen gezahlten Kaufpreis ab, der unter Umstidnden auf der Grundlage
unvollstandiger oder fehlerhafter Informationen ausgehandelt wird; (ii) wenn der Teilfonds eine
Beteiligung am Zielfonds als Sekundaranlage erwirbt, hat er in der Regel nicht die Méglichkeit,
die Satzung des Zielfonds (z. B. Gesellschaftsvertrdge von Kommanditgesellschaften) zu
andern oder die wirtschaftlichen Bedingungen der erworbenen Beteiligungen anderweitig
auszuhandeln; und (iii) die Sekundaranlagen koénnen mit einem Abschlag auf den
Nettoinventarwert des Zielfonds erworben werden. Sekundaranlagen, die mit einem Abschlag
erworben wurden, kdnnen zum Zeitpunkt der ndchsten Berechnung des Nettoinventarwerts
durch den Teilfonds zu nicht realisierten Gewinnen fuhren. Solche nicht realisierten Gewinne
erhdhen den Nettoinventarwert und die Wertentwicklung des Teilfonds um die Differenz
zwischen dem zuletzt vom Zielfonds ausgewiesenen Nettoinventarwert und dem verhandelten
Kaufpreis.
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Von Sponsoren gesteuerte Sekundaranlagen (Sponsor-Led Secondary Investments). Zu den
Sekundaranlagen des Teilfonds werden voraussichtlich nicht-traditionelle Sekundaranlagen
gehdren, einschlieBlich von Sponsoren (oder von Verwaltern oder personlich haftenden
Gesellschaftern) gesteuerter Sekundaranlagen. Solche von Sponsoren gesteuerten
Transaktionen unterliegen zahlreichen Risiken. Dazu gehdéren unter anderem mdgliche
Anfechtungen der Transaktion und des Transaktionsprozesses selbst durch bestehende
Anleger und die damit verbundenen Kosten fiir die Verteidigung gegen entsprechende Klagen;
das Bestehen verschiedener Vollzugsbedingungen (z. B. die Aushandlung endglltiger
Transaktionsvereinbarungen mit neuen Anlegern, der Abschluss von Finanzierungen, der
Erhalt der erforderlichen Zustimmungen und Genehmigungen und eine ausreichende
Nachfrage seitens bestehender und/oder neuer Anleger); und die Fahigkeit des Zielfonds,
seine Anlageexperten nach dem Geschaft zu halten. Die Struktur und Bedingungen solcher
Geschafte (einschlieBlich derjenigen im Zusammenhang mit der Zuteilung von Gebiihren und
Aufwendungen) basieren haufig in erster Linie auf Verhandlungen und Diskussionen mit dem
Haupt- oder Ankeranleger, wobei den anderen Anlegern (méglicherweise einschlief3lich des
Teilfonds) wenig oder keine Flexibilitat bleibt, die Griindungsdokumente des Zielfonds zu
erganzen, zu andern oder auszuhandeln.

Zusatzliche Kosten und Ressourcen fiir Sekunddranlagen. Die erforderlichen Kosten und
Ressourcen zur Prifung der wirtschaftlichen, steuerlichen und rechtlichen Fragen im
Zusammenhang mit Sekundaranlagen kdnnen hoher sein als bei Primaranlagen.

Eventualverbindlichkeiten aus Beteiligungen an Portfoliofonds, die in Sekundartransaktionen
erworben wurden. Erwirbt der Teilfonds eine Beteiligung an einem Portfoliofonds als
Sekundaranlage, erwirbt er im Zusammenhang mit dieser Beteiligung unter Umstanden auch
Eventualverbindlichkeiten. Wenn der Verkaufer Ausschuttungen aus der betreffenden Anlage
erhalten hat und jene Anlage anschlielend einen Teil dieser Ausschuttungen zurtckfordert,
kann der Teilfonds (als Kaufer der Beteiligung, auf die diese Ausschittungen entfallen)
insbesondere verpflichtet sein, einen Betrag in Hohe dieser Ausschittungen an diese Anlage
zu zahlen. Obwohl der Teilfonds unter bestimmten Umstadnden wiederum gegenuber dem
Verkaufer der Beteiligung Anspriiche auf die an die Anlage gezahlten Betrage geltend machen
kann, besteht keine Garantie dafir, dass der Teilfonds mit diesen Anspriichen Erfolg hat.

Schwierigkeiten beim Erhalt genauer Bewertungen. Anteile an Zielfonds werden im
Allgemeinen auf der Grundlage des Werts der zugrunde liegenden Vermdgenswerte des
betreffenden Zielfonds bewertet, der gewohnlich auf Bewertungen basiert (oder stark von
diesen beeinflusst wird), die von der jeweiligen Verwaltungsgesellschaft des Zielfonds
bereitgestellt werden. Die Anlageverwalter kénnen Anreize haben, den Wert solcher
Wertpapiere Uberzubewerten. Beispielsweise kdnnen héhere Bewertungen dazu fuhren, dass
die aktuellen Anlagerenditen fir einen Zielfonds zu hoch ausgewiesen werden, was potenzielle
Anleger zu einer Anlage veranlassen oder zu hoéheren Managementgeblhren fir den
betreffenden Anlageverwalter fihren kann. In jedem Fall ist die Bewertung der zugrunde
liegenden Vermogenswerte schwierig, da es in der Regel keinen etablierten Markt fir
Wertpapiere der privat gehaltenen Unternehmen gibt, die typischerweise von einem Zielfonds
gehalten werden. Zudem ist der Zugang zu Informationen, die eine fundiertere Bewertung
ermoglichen wirden, mdoglicherweise beschrankt, und/oder der Versuch einer solchen
Bewertung ist moglicherweise nicht praktikabel oder zu kostspielig.

Abhéangigkeit von anderen Anlageverwaltern. Die Renditen des Teilfonds aus Anlagen in
Zielfonds hangen weitgehend von der Performance der Verwalter der Zielfonds und ihrer
Schlisselmitarbeiter/Managementteams und deren erfolgreicher Flhrung eines Zielfonds
gemal den Planen und/oder Zielen des Teilfonds ab; diese Performance umfasst auch
Dienstleistungen in Bezug auf die Durchflihrung, das Halten und die Veraufierung von Anlagen
sowie die angemessene Verwaltung der eigenen Geschafte und der Zielfonds (z. B.
Aufrechterhaltung angemessener interner Kontrollen, Risikomanagementrichtlinien und
Einhaltung geltenden Rechts). Es kann nicht zugesichert werden, dass die Zielfonds und ihre
jeweiligen Anlagen ihre jeweiligen Anlage- oder Wertentwicklungsziele erreichen, was sich
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wesentlich nachteilig auf den Teilfonds auswirken kénnte. Darlber hinaus wird sich der
Teilfonds in jedem Fall darauf verlassen, dass der jeweilige Zielfondsverwalter seine
Geschafte in einer Weise fuhrt, die mit seinen angegebenen Offenlegungen und geltenden
Rechtsvorschriften vereinbar ist, und in einer Weise, die es diesem Zielfondsverwalter
ermdglicht, einen guten Ruf zu wahren.

Der AIFM und der Anlageverwalter werden keine aktive Rolle bei der Fuhrung des
Tagesgeschafts der Zielfonds, in die der Teilfonds investiert, spielen.

Begrenzte Leistungsausweise bestimmter Zielfondsverwalter. Der Teilfonds kann in Zielfonds
anlegen, die von Verwaltern verwaltet werden, die ihre eigenen Fonds aufgelegt haben,
nachdem sie bei verschiedenen Investmentkonzernen wie etwa BlackRock gearbeitet haben.
In diesen Fallen stehen dem Anlageverwalter wahrscheinlich nur wenige oder gar keine Daten
zur bisherigen Performance des neuen Managers zur Verfligung. Darliber hinaus lassen die
dem Anlageverwalter zur Verfliigung stehenden Daten zur bisherigen Wertentwicklung
vorheriger Fonds oder vorheriger Anlagen der Mitarbeiter des Verwalters (ob in leitender oder
beratender Funktion) mdglicherweise nicht auf die zukinftige Wertentwicklung des neuen
Fonds oder der neuen Anlagen des neuen Verwalters schlieBen. Es kann nicht zugesichert
werden, dass diese Zielfonds ihre jeweiligen Anlage- oder Wertentwicklungsziele erreichen.
Wenn ein oder mehrere Zielfonds ihre Anlage- oder Wertentwicklungsziele nicht erreichen,
kann dies erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Teilfonds haben.

Eingeschrankte Fahigkeit zur Verhandlung von Strukturen. Die Wertentwicklung des Teilfonds
bei Anlagen, die Uber Zielfonds getatigt werden, wird von der Erwerbsstruktur und den
Bedingungen der Zielfonds beeinflusst, einschlieBlich rechtlicher, steuerlicher, regulatorischer
und/oder anderer Erwagungen, Uber die der Teilfonds unter Umstanden nur begrenzte
Kontrolle hat. Der Anlageverwalter ist maoglicherweise der Ansicht, dass eine
Anlagemoglichkeit grundsatzlich eine geeignete Investition fir den Teilfonds darstellt, auch
wenn mit der Anlagemdglichkeit méglicherweise rechtliche, steuerliche oder regulatorische
Bedingungen verbunden sind, die nicht zum Vorteil des Teilfonds sind.

Eingeschrankte Fahigkeit zur Kontrolle der steuerlichen Folgen fur Anteilinhaber. Die
steuerlichen Folgen fiir die Anteilinhaber hangen in hohem Mafe von der Art der vom Teilfonds
getatigten Anlagen und der Art und Weise, wie diese Anlagen strukturiert sind, sowie von den
Anlagen und Aktivitaten der Zielfonds ab. Da die Aktivitdten und Anlagen der Zielfonds nicht
vom Teilfonds kontrolliert werden, hat der Teilfonds unter Umstanden nur eine eingeschrankte
oder gar keine Mdglichkeit, die Aktivitdten der zugrunde liegenden Unternehmen oder die
Strukturierung der von diesen Unternehmen getatigten Anlagen zu beeinflussen. Darlber
hinaus kann der Teilfonds unter bestimmten Umstanden verpflichtet sein, eine Anlage zu
halten, die nicht in der fur das Anlegerprofil des Teilfonds oder der Anteilinhaber am besten
geeigneten Weise strukturiert wurde. In diesem Fall kénnen fir den Teilfonds und die
Anteilinhaber zusatzliche Steuerverluste entstehen, als sonst zu erwarten gewesen waren.

Aus diesen und anderen Grinden kann der Teilfonds in seiner Fahigkeit eingeschrankt sein,
nachteilige Folgen der bundesstaatlichen, einzelstaatlichen oder lokalen US-Besteuerung
und/oder der Besteuerung in anderen Landern fur die Anteilinhaber zu vermeiden. Anlegern
wird dringend empfohlen, hinsichtlich der spezifischen Folgen einer Anlage im Teilfonds
hinsichtlich der bundesstaatlichen, einzelstaatlichen oder lokalen US-Besteuerung sowie der
Besteuerung in anderen Landern und/oder der Folgen hinsichtlich entsprechender
Steuererklarungen ihre Steuerberater zu konsultieren.

Zielfonds investieren unabhéngig. Die Zielfonds, in die der Teilfonds investiert, investieren im
Allgemeinen vdllig unabhangig voneinander und kdnnen zeitweise wirtschaftlich gegenlaufige
Positionen halten. Sofern die Zielfonds tatsachlich solche Positionen halten, erzielen die
Zielfonds, in die der Teilfonds investiert, insgesamt madglicherweise keinen Gewinn oder Verlust,
obwohl im Zusammenhang mit den jeweiligen Positionen Gebihren und Kosten anfallen. Dartiber
hinaus kénnen die Verwalter der Zielfonds auf der Grundlage der Wertentwicklung ihrer Anlagen
vergutet werden. Dementsprechend kann es haufig vorkommen, dass die Verwalter der Zielfonds
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fir einen bestimmten Zeitraum eine Anreizvergitung fir ihre Anlagen erhalten, obwohl die
Zielfonds, in die der Teilfonds investiert hat, wahrend dieses Zeitraums insgesamt an Wert
verloren haben.

Anderungen der erwarteten Anlageziele oder -strategien der Zielfonds kénnen sich nachteilig
auf den Teilfonds auswirken. Die Zielfonds, in die der Teilfonds investiert, kdnnen ihre
Anlageziele und -strategien sowie wirtschaftlichen und sonstigen Fondsbedingungen andern,
nachdem der Teilfonds eine Beteiligung an diesen Zielfonds erworben hat, und eine solche
Anderung der Anlageziele und -strategien kann sich nachteilig von den derzeit vom
Anlageverwalter erwarteten Zielen unterscheiden. Der Teilfonds ist mdglicherweise nicht in der
Lage, seine im Rahmen der Anlage bestehende Kapitalzusage zu reduzieren oder sich aus
diesen Zielfonds zurtickzuziehen.

Obwohl der Teilfonds bestrebt ist, in Zielfonds anzulegen, die sich auf Private-Equity-Anlagen
konzentrieren, die mit der Anlagestrategie des Teilfonds vereinbar sind, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass die Zielfonds Anderungen an ihren eigenen Anlagestrategien
vornehmen oder anderweitig Anlagen halten kénnen, die nicht mit der Anlagestrategie des
Teilfonds vereinbar sind.

Fahigkeit der Zielfonds und der Verwalter der Zielfonds, neue Geschéaftsbereiche zu
erschlielen. Die Zielfonds und/oder ihre Verwalter kénnen neue Geschéaftsbereiche
erschlie®en, die der Teilfonds zum Zeitpunkt der Anlage in diesen Zielfonds nicht erwartet hat.
Der Teilfonds wird wahrscheinlich nicht in der Lage sein, Zielfonds daran zu hindern, solche
MaRnahmen zu ergreifen, und wird wahrscheinlich nicht in der Lage sein, seine Anlagen in
diesen Zielfonds nach solchen Entscheidungen, neue Geschaftsbereiche zu erschlielen, zu
reduzieren oder zurlickzuziehen. Infolgedessen koénnen sich solche Entscheidungen der
Zielfonds negativ auf die Wertentwicklung des Teilfonds auswirken.

Mehrere Geblhren- und Kostenebenen. Durch die Anlage im Teilfonds tragen die Anleger alle
vermdgensbasierten Gebihren und erfolgsabhangigen Gebihren oder Zuweisungen auf
Ebene des Teilfonds sowie alle vermogensbasierten Gebuhren und erfolgsabhangigen
Gebuhren oder Zuweisungen auf Ebene des Zielfonds. Darlber hinaus tragt ein Anleger im
Teilfonds einen prozentualen Anteil an den Gebuhren und Aufwendungen des Teilfonds
(einschlieRlich Grindungs- und Angebotskosten, Betriebskosten, Vertriebsgebuhren,
Maklergebiihren, Steuern und Verwaltungsgebihren) und indirekt an &hnlichen
Aufwendungen der Zielfonds. Somit kdnnen Anleger des Teilfonds héheren Betriebskosten
ausgesetzt sein, als wenn der Teilfonds keine Anlage Uber einen Zielfonds tatigen wurde oder
wenn der Anleger direkt in die betreffenden Zielfonds investieren wirde. Der Teilfonds
berlcksichtigt bei der Bewertung von Anlagemaoglichkeiten die erwarteten Auswirkungen von
Managementgebuhren und erwarteten Zuweisungen von Anreizzahlungen,
Gewinnbeteiligungen (,Carried Interest‘) und anderen Performancegebiihren von Zielfonds
und versucht, den Kaufpreis anzupassen, um einige oder alle zusatzlichen Gebuihren und
Aufwendungen zu mindern.

Dem Teilfonds werden im Allgemeinen erfolgsabhangige Gebihren oder Zuweisungen von
jedem Zielfonds auferlegt, unabhangig von der Wertentwicklung anderer Zielfonds und des
Teilfonds im Allgemeinen. Dementsprechend kann ein Zielfonds mit positiver Wertentwicklung
eine erfolgsabhangige Vergutung vorsehen, die vom Teilfonds und somit indirekt von den
Anlegern getragen wirde, selbst wenn die Wertentwicklung des Teilfonds insgesamt negativ
ist. Der Teilfonds kann nach alleinigem Ermessen des Anlageverwalters Vermdgenswerte
Verwaltern von Zielfonds zuweisen, die feste Gebulhren, vermdgensbasierte Geblhren,
erfolgsabhangige Gebiihren und/oder Zuweisungen oder andere Vergitungen zu Satzen
erhalten, welche die zur Berechnung der Managementgebihr und der Ausschittungen von
Gewinnbeteiligungen (,Carried Interest‘) verwendeten Prozentsatze erheblich Ubersteigen
oder deren Vergitung wesentlich anders strukturiert ist.

Risiken im Zusammenhang mit dem Einsatz von Leverage durch die Zielfonds und deren
Anlagen. Zusatzlich zu den vorstehend unter ,Kreditaufnahmen und Leverage® beschriebenen
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Risiken besteht das Risiko, dass der Zielfonds nicht in der Lage sein wird, eine etwaige
Refinanzierung erfolgreich abzuschlief3en, wenn der Teilfonds in einem Zielfonds mit Leverage
anlegt. Die gehebelte Anlage eines Zielfonds kann mit &hnlichen Schwierigkeiten verbunden
sein. Dies kdnnte zu einem erhohten Risiko fuhren, wenn ein Zielfonds eine unerwartet lange
Anlage und/oder eine unerwartet hohe Eigenkapitalbeteiligung hat. Beim Einsatz von
Leverage kdnnen die Portfoliogesellschaften oder die Zielfonds, soweit nach geltendem Recht
(einschlieRlich des Dodd-Frank Act) zulassig, Geld von BlackRock leihen oder andere
Geschafte mit BlackRock abschlief3en, die zu bestimmten Interessenkonflikten fiihren kénnen.

Ruckzahlungsverpflichtung; kein Regress gegenuber dem Verkaufer. Der Teilfonds kann nach
den Bedingungen der Anlagen dazu verpflichtet sein, Eventualverbindlichkeiten, die mit diesen
Anlagen verbunden sind, zu Ubernehmen, einschliellich der Rickzahlung von
Ausschuttungen aus den Anlagen beim Eintritt bestimmter Umsténde. Beispielsweise kann der
Teilfonds oder ein Zielfonds im Zusammenhang mit der Veraufierung einer Anlage verpflichtet
sein, Zusicherungen und Garantien hinsichtlich der geschaftlichen und finanziellen
Angelegenheiten der Anlage abzugeben und die Kaufer zu entschadigen, sofern sich diese
Zusicherungen und Garantien als unrichtig oder irrefiihrend erweisen. Der Teilfonds kann
verpflichtet sein, bestimmte Ausschiittungen an den Zielfonds zurlickzuzahlen, um eine solche
Entschadigung oder andere Verpflichtungen zu finanzieren. Obwohl der Teilfonds unter
bestimmten Umstanden gegeniber dem Verkaufer der Anlage Anspriiche auf solche an einen
Zielfonds gezahlten Betrage geltend machen kann, kann nicht zugesichert werden, dass der
Teilfonds mit einem derartigen Anspruch Erfolg haben wirde. Dariber hinaus kann der
Teilfonds fur seinen Anteil an Riickzahlungen im Zusammenhang mit der Anlage des Teilfonds
in einem Zielfonds oder einer indirekten Anlage in einer solchen Anlage verantwortlich sein.
Ruckzahlungsverpflichtungen verringern die fir die Ausschittung an die Anleger oder fir
zusatzliche Anlagen zur Verfigung stehenden Mittel.

Gewinnbeteiligung (,Carried Interest) und PE-Sponsoren. Die Verwalter der zugrunde
liegenden Fonds, in die der Teilfonds investiert, erhalten in der Regel eine Anreizverglitung (wie
eine Gewinnbeteiligung (,Carried Interest’) oder Performancegebiihr). Eine solche
Vergutungsvereinbarung kann die Verwalter der Zielfonds dazu veranlassen, Anlagen zu tatigen,
die risikoreicher oder spekulativer sind, als dies ohne eine solche Vereinbarung der Fall ware.
Befindet sich der Verwalter eines Zielfonds in einer Position, in der es unwahrscheinlich ist, dass
er eine Gewinnbeteiligung von einem Zielfonds erhalt (z. B. wenn die zugrunde liegende Anlage
abgeschrieben wurde), verliert der Verwalter mdglicherweise das Interesse und konzentriert sich
auf einen anderen Fonds oder ein anderes Unterfangen mit gréf3erem Wertsteigerungspotenzial.
Dartber hinaus ist es moglich, dass die Verwalter von Zielfonds versuchen, ihre
Gewinnbeteiligung ,zurlickzusetzen®, wenn in den Portfolios der Zielfonds erhebliche Verluste
entstanden sind, die nach Ansicht der Verwalter der Zielfonds nur schwer wieder wettgemacht
werden koénnen. In diesem Fall kdnnen der Zielfonds und die Anleger, einschliellich des
Teilfonds, aufgefordert werden, einer Anderung zuzustimmen, die es dem Verwalter des
Zielfonds ermdglicht, seine Gewinnbeteiligung auf der Grundlage der Wertentwicklung ab einem
bestimmten Datum oder einer Bewertung und nicht auf der Grundlage der Wertentwicklung
insgesamt zu erhalten. Wird eine solche Anderung angenommen, unabhéngig davon, ob der
Teilfonds der Anderung zustimmt oder nicht, kénnen die Erlése aus Anlagen in den Zielfonds,
die vom Teilfonds realisiert werden, beeintrachtigt werden.

Unsicherheit von Finanzprognosen. Der Anlageverwalter wird seine Anlageentscheidungen in
Bezug auf den Erwerb von Anteilen an Zielfonds im Allgemeinen auf der Grundlage von
Finanzprognosen fiir die betreffenden Zielfonds treffen. Die prognostizierten Betriebsergebnisse
basieren in der Regel auf Prognosen und Schatzungen der Zahlungsstréme aus zukinftigen
Anlagen. Prognosen sind in jedem Fall nur Schatzungen der zukunftigen Ergebnisse, die auf
den zum Zeitpunkt der Erstellung der Prognosen getroffenen Annahmen basieren. Es kann nicht
zugesichert werden, dass die prognostizierten Ergebnisse erzielt werden, und die tatsachlichen
Ergebnisse kdnnen erheblich von den Prognosen abweichen. Allgemeine wirtschaftliche,
politische und marktbezogene Bedingungen, die nicht vorhersehbar sind, kdnnen die
Zuverlassigkeit solcher Prognosen erheblich beeintrachtigen.
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8.3

Vertrauen auf die Berichterstattung der Zielfonds. Die Fahigkeit des Teilfonds, richtige und
rechtzeitige Berichte Uber die Zielfonds zu erstellen, hangt im Allgemeinen von der Richtigkeit
und Punktlichkeit der von den Verwaltern der Zielfonds erhaltenen Berichte ab. Die Position
der Anleger im Teilfonds kann von der Menge der Informationen abhangen, die der Teilfonds
von den Verwaltern des Zielfonds erhalt. Wenn der Teilfonds nicht das Recht hat, auf
bestimmte Informationen Uber eine Anlage zuzugreifen, kdnnen die Positionen der Anleger,
einschlieBlich ihrer steuerlichen Position, beeintrachtigt werden.

Die Verwalter der Zielfonds koénnen abweichende Berichtsstandards anwenden, die es
BlackRock erschweren koénnen, die frihere Wertentwicklung eines Zielfonds korrekt zu
beurteilen. Darliber hinaus kdnnen solche Abweichungen bei der Berichterstattung die Fahigkeit
von BlackRock beeintrachtigen, die Zielfonds korrekt zu bewerten und zu Uberwachen. Solche
Abweichungen betreffen in der Regel die Berechnung des internen Renditesatzes der Anlage;
der Zielfonds verfolgt bei der Berechnung der Rendite der Anlage unter Umstanden eine andere
Politik zur Berlcksichtigung von Gebihren, die dem Verwalter und/oder Anlagefachleuten
geschuldet werden, und sowie von Aufwendungen dieser Zielfonds.

Bestimmte Anlageverwalter (insbesondere jene, die der Offenlegungsverordnung unterliegen)
befinden sich zudem noch in einem relativ frihen Stadium der Entwicklung von Prozessen zur
Erstellung von Nachhaltigkeits- oder ESG-Informationen tber ihre Anlagen. Dementsprechend
sind die Prozesse oder Informationen besonders anfallig flir Unrichtigkeiten oder missen
aufgrund sich entwickelnder Markt- oder Regulierungsstandards geandert werden. Einige
Manager kdnnen beispielsweise versuchen, die Klassifizierung des betreffenden Zielfonds
nach der Offenlegungsverordnung zu andern, nachdem der Teilfonds in den Zielfonds
investiert hat. Unrichtigkeiten oder Anderungen beeintréchtigen die Fahigkeit des Teilfonds,
korrekte und rechtzeitige Berichte zu erstellen.

Anteile an Zielfonds sind unter Umstanden schwierig zu bewerten, da es fur den Teilfonds bei
Anlageentscheidungen relativ schwierig sein kann, zuverlassige Bewertungen des Zielfonds zu
erhalten. Anleger sollten sich bewusst sein, dass Unsicherheiten bei der Bewertung von
Vermogenswerten die Renditen des Teilfonds nachteilig beeinflussen kdnnen.

Private-Equity-Anlagen

Kontrollierte Portfolioanlagen. Obwohl dies im Allgemeinen nicht erwartet wird, da sich der
Teilfonds im Allgemeinen auf Minderheitsbeteiligungen konzentriert, kann der Teilfonds
(alleine oder zusammen mit anderen Anlegern) bei einigen seiner Anlagen eine
beherrschende Position innehaben, was fur den Teilfonds zu Haftungsrisiken fiihren kdnnte,
die mit Minderheitsbeteiligungen normalerweise nicht verbunden sind, wie z. B. zusatzliche
Haftungsrisiken fir Umweltschaden, Produktmangel, mangelnde Uberwachung von
Managementteams, arbeitsrechtliche Verstée, Unterdeckung von Pensionsplanen, Verstélle
gegen staatliche Vorschriffen und andere Haftungsarten, bei denen die fir den
Geschaftsbetrieb charakteristische Haftungsbeschrankung moéglicherweise nicht gilt.

Notleidende Anlagen. Der Teilfonds kann in Wertpapiere und Schuldtitel von Unternehmen
investieren, die unter finanziellen Schwierigkeiten leiden oder voraussichtlich leiden werden,
auch im Rahmen vorgefertigter Insolvenzplane oder Umstrukturierungen. Diese finanziellen
Schwierigkeiten kdnnen moglicherweise nie tiberwunden werden und dazu fihren, dass gegen
diese Unternehmen ein Insolvenzverfahren eingeleitet wird. Diese Anlagen des Teilfonds
kénnten den Teilfonds unter bestimmten Umstanden bestimmten zusatzlichen potenziellen
Verbindlichkeiten aussetzen, die den Wert der urspriinglichen Anlage des Teilfonds darin
Ubersteigen konnen. Unter bestimmten Umstanden, falls ein Kreditgeber in unangemessener
Weise Kontrolle Uber die Geschaftsfuhrung und die Geschéaftspolitik eines Schuldners
ausgeubt hat, kdnnen beispielsweise die Forderungen des Kreditgebers nachrangig behandelt
oder nicht anerkannt werden oder kann der Kreditgeber fir Schaden haftbar gemacht werden,
die Parteien aus solchen Handlungen entstehen. Ferner kdnnen unter bestimmten Umstanden
Zahlungen an den Teilfonds und Ausschittungen des Teilfonds an seine Anleger
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zurlickgefordert werden, wenn sich spater herausstellt, dass die Zahlung oder Ausschiittung
eine betriigerische Ubertragung, Vorzugszahlung oder &hnliche Transaktion im Rahmen des
geltenden Insolvenzrechts darstellte. Darlber hinaus kénnen Anlagen in Umstrukturierungen
wesentlich und nachteilig von Gesetzen betroffen sein, die sich unter anderem auf
betriigerische Ubertragungen, anfechtbare Vorrechte, Kreditgeberhaftung und die
ermessensabhangige Befugnis des Insolvenzgerichts beziehen, bestimmte Forderungen
zurlckzuweisen, nachzuordnen oder abzuerkennen oder Fremdkapitalanlagen als
Eigenkapitaleinlagen umzuklassifizieren.

Mezzanine-Wertpapiere. Obwohl Mezzanine-Wertpapiere in der Regel vorrangig gegenuiber
Stammaktien oder anderen Eigenkapitalinstrumenten sind, sind die Vorzugs-Eigen- und
Fremdkapitalinstrumente, in die der Teilfonds investieren kann, in der Regel unbesichert und
nachrangig gegentber einer erheblichen Anzahl an vorrangigen Schuldtiteln, von denen alle
oder ein wesentlicher Teil besichert sein kénnen. Darlber hinaus sind diese Wertpapiere
moglicherweise nicht durch einzelne oder alle finanziellen Auflagen geschitzt, wie etwa
Beschrankungen der zusatzlichen Verschuldung, die solche vorrangigen Schuldtitel
typischerweise schitzen. Inhaber von Mezzanine-Schuldtiteln und anderen nachrangigen
Kapitalinstrumenten haben im Fall der Insolvenz oder Liquidation in der Regel erst dann einen
Zahlungsanspruch, wenn die vorrangigen Glaubiger vollstandig befriedigt sind. Inhaber von
Vorzugs-Eigenkapitalinstrumenten haben erst dann Anspruch auf Zahlungen, wenn alle
Glaubiger vollstandig befriedigt sind. Dariiber hinaus sind die den Inhabern von Mezzanine-
Schuldtiteln zur Verfigung stehenden AbhilfemaRnahmen in der Regel durch Beschrankungen
zugunsten vorrangiger Glaubiger begrenzt. Fiir den Fall, dass ein Portfoliounternehmen nicht in
der Lage ist, einen ausreichenden Cashflow zu generieren, um die vorrangigen Schuldtitel zu
bedienen, kann es fur den Teilfonds zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust des in diesen
Vorzugs-Eigen- und/oder Fremdkapitalinstrumenten angelegten Kapitals kommen.

Unmdglichkeit der Erzielung laufender Ertrage. Obwohl die Anlagen des Teilfonds laufende
Ertrage generieren kbnnen, kann es sein, dass eine bestimmte Anlage ausschittbare laufende
Ertrdge nur unregelmalig oder gar nicht generiert. In bestimmten Fallen kann der
Anlageverwalter es als umsichtig erachten, eine Fremdfinanzierung (Leverage) einzusetzen,
um den Umfang des Einsatzes von Eigenkapital zu reduzieren und die Eigenkapitalrendite zu
steigern, mit dem Ziel, langfristigen Kapitalzuwachs zu erzielen. In bestimmten Situationen und
abhangig von der Struktur der Fremdfinanzierung kann dies die Hohe der kurzfristig
ausschittbaren laufenden Ertrdge aus einer Anlage verringern. Viele Zielfonds, in die der
Teilfonds investieren kann, investieren in Vermodgenswerte, die im Allgemeinen keine
laufenden Ertrége erwirtschaften und Ausschittungen nur bei der Realisierung ihrer zugrunde
liegenden Anlagen generieren.

Start-up- oder Risikokapitalanlagen. Der Teilfonds kann in Risikokapital (Venture Capital) oder
in Start-up-Unternehmen anlegen. Anlagen in Portfoliounternehmen, die neu gegriindet
wurden, weniger ausgereift sind als ihre Mitbewerber oder in einer sich schnell entwickelnden
Branche tatig sind, bergen ein besonders hohes Geschafts- und Finanzrisiko, gelten als hoch
spekulativ und kénnen zum Verlust der gesamten Anlage des Teilfonds flihren. Diese
Unternehmen koénnen: (a) sich in einem frihen Entwicklungsstadium befinden und keine
nachgewiesene Betriebsgeschichte haben; (b) Verluste erzielen oder erheblich schwankende
Betriebsergebnisse aufweisen; (c) in einem sich schnell verandernden Geschéaftsbereich mit
Produkten tatig sein, die einem erheblichen Risiko der Veralterung unterliegen; (d) erhebliches
zusatzliches Kapital benétigen, um ihre Geschéaftstatigkeit zu unterstutzen, ihre Expansion zu
finanzieren oder ihre Wettbewerbsposition aufrechtzuerhalten; (e) auf die Leistungen einer
begrenzten Anzahl von SchlUsselpersonen angewiesen sein, deren Verlust die
Wertentwicklung dieser Portfoliogesellschaft erheblich beeintrdchtigen koénnte; und
(f) anderweitig eine schwache finanzielle Situation oder finanzielle Schwierigkeiten haben.
Ferner kdnnen diese Portfoliogesellschaften einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt sein,
einschliellich des Wettbewerbs durch Gesellschaften mit gréReren finanziellen Ressourcen,
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8.4

umfangreicheren Entwicklungs-, Fertigungs-, Marketing- und anderen Kapazitaten und einer
groReren Anzahl an qualifizierten Fihrungskraften und Fachpersonal.

Der Erfolg einer Portfoliogesellschaft hangt von ihrer Fahigkeit ab, ihr Geschaft standig
weiterzuentwickeln, um sicherzustellen, dass ihre Produkte mit den sich verandernden
Technologien und Markten Schritt halten. Dartber hinaus muss eine Portfoliogesellschaft
geeignete Vertriebs- und Marketing-, Bestands-, Finanz-, Personal- und andere operative
Strategien umsetzen, um erfolgreich zu sein und zu bleiben.

Der Teilfonds kann in das private Eigenkapital von Unternehmen in einem friihen
Entwicklungsstadium investieren, was ein hohes geschaftliches und finanzielles Risiko mit sich
bringt. Unternehmen in der Frihphase mit wenig oder keiner Betriebsgeschichte bendtigen
mdglicherweise erhebliches zusatzliches Kapital, um die Expansion zu unterstitzen oder eine
Wettbewerbsposition zu erreichen oder aufrechtzuerhalten, und kénnen zwischen einzelnen
Perioden erhebliche Schwankungen bei den Betriebsergebnissen aufweisen oder Verluste
erleiden. Das Kapital des Teilfonds ist begrenzt und reicht moglicherweise nicht aus, um den
Teilfonds in mehreren Finanzierungsrunden vor Verwasserung zu schitzen. Ferner kdnnen
diese Anlagen einem intensiven Wettbewerb ausgesetzt sein, einschlief3lich des Wettbewerbs
durch Unternehmen mit gréReren finanziellen Ressourcen, umfangreicheren Entwicklungs-
und besseren Marketing- und Servicekapazitaten und einer groReren Anzahl an qualifizierten
Fuhrungskraften und Fachpersonal. Der 6ffentliche Markt fir Unternehmen in der Frihphase
ihrer Entwicklung ist sehr volatil. Diese Volatilitdt kann sich nachteilig auf die Fahigkeit von
Portfoliounternehmen auswirken, bei Bedarf Kapital aufzunehmen, auf die Fahigkeit des
Teilfonds, Anlagen zu verauRern, und auf den Wert der Wertpapiere des Teilfonds am Tag des
Verkaufs oder der Ausschittung. Wertpapiere solcher Anlagen werden wahrscheinlich nur
wenig gehandelt und unterkapitalisiert sein und sind daher anfalliger fir nachteilige
geschéftliche oder finanzielle Entwicklungen. Fir den Fall, dass eine solche Anlage nicht in
der Lage ist, ausreichende Zahlungsstrome zu generieren oder zusatzliches Eigenkapital
aufzunehmen, um den prognostizierten Liquiditdtsbedarf zu decken, kann der Wert der Anlage
des Teilfonds erheblich sinken oder sogar ganz verloren gehen. Diese Risiken kdnnen die
Wertentwicklung dieser Anlagen beeintrachtigen und zu erheblichen Verlusten fiihren.

Anlagen in weniger etablierten Unternehmen. Der Teilfonds kann einen Teil seines Vermogens
in Wertpapieren von weniger etablierten Portfoliogesellschaften anlegen. Anlagen in
derartigen Gesellschaften in der Frihphase ihrer Entwicklung kénnen mit héheren Risiken
verbunden sein, als dies bei Anlagen in etablierteren Portfoliogesellschaften im Allgemeinen
der Fall ist. Weniger etablierte Gesellschaften haben tendenziell weniger Kapital und geringere
Ressourcen und sind daher haufig anfalliger fur einen finanziellen Misserfolg. Siehe auch
vorstehenden Abschnitt ,Start-up- oder Risikokapitalanlagen*.

Private-Credit-Anlagen

Schuldtitel und schuldtitelbezogene Instrumente. Der Teilfonds kann in Schuldtiteln und auf
Schuldtitel bezogenen Instrumenten anlegen, die von keiner anerkannten Ratingagentur
bewertet wurden oder ein Rating unterhalb von ,Investment Grade® aufweisen und die héheren
Verlustrisiken fir Kapital und Zinsen unterliegen als hoher bewertete festverzinsliche
Wertpapiere. Solche Schuldtitel kdnnen besichert sein oder nicht und kénnen strukturell oder
vertraglich einem erheblichen Betrag an vorrangigen Verbindlichkeiten nachgeordnet sein, und
solche Schuldtitel unterliegen einem héheren Risiko des Verlusts von Kapital und Zinsen als
héher bewertete Wertpapiere und werden im Allgemeinen als Uberwiegend spekulativ
angesehen, was die Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung von Zinsen und Rickzahlung des
Kapitals betrifft. Insbesondere kann der Teilfonds in festverzinsliche Wertpapiere und andere
Schuldtitel investieren, die nicht durch finanzielle Auflagen oder Beschrankungen der
zusatzlichen Verschuldung geschitzt sind. Der Teilfonds unterliegt daher Kredit-, Liquiditats-
und Zinsrisiken. Daruber hinaus kdnnen fehlende oder unzureichende Sicherheiten oder
Bonitatsverbesserungen fir ein Schuldinstrument das Kreditrisiko des Emittenten erhdhen.
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Das Kreditrisiko kann sich wahrend der Laufzeit eines Instruments andern. Wertpapiere, die
von Ratingagenturen bewertet werden, werden haufig neubewertet und kdnnen einer
Herabstufung unterliegen, was in der Regel zu einem Rickgang des Marktwerts dieser
Wertpapiere fihrt. Die Bewertung des Kreditrisikos ist mit Unsicherheiten verbunden, da
Ratingagenturen weltweit unterschiedliche Standards anlegen, was den Vergleich zwischen
Landern erschwert. Darlber hinaus ist der Markt flir Credit Spreads oft ineffizient und illiquide,
was die genaue Berechnung von Diskontierungsspreads fir die Bewertung von
Finanzinstrumenten erschweren kann. Diese Risiken kénnen die finanzielle Rendite des
Teilfonds beeintrachtigen.

Vorrangige besicherte Kredite. Der Teilfonds kann in vorrangige besicherte Kredite
investieren. Dabei handelt es sich um Kredite, die in der Regel auf der vorrangigsten Ebene
der Kapitalstruktur liegen und die im Allgemeinen durch Anteile an bestimmten
Konzerngesellschaften des Kreditnehmers besichert sind und auch durch spezifische
Sicherheiten oder Garantien besichert sein kénnen. Die Sicherheit kann auf Anteile an
bestimmten Konzerngesellschaften, Forderungen, Bankguthaben und Rechte an geistigem
Eigentum beschrankt sein. Diese Sicherheit ist moglicherweise nicht wirksam eingetragen. Der
Wert einer im Hinblick auf eine Kreditverpflichtung gestellten Sicherheit kann im Laufe der Zeit
schwanken, und es gibt keine Garantie dafiir, dass der Wert dieser Sicherheit ausreicht, um
die Zahlungsverpflichtungen des Kreditnehmers zu erfiillen. Von Kredithehmern gestellte
Sicherheiten kénnen stark mit der finanziellen Situation des Kredithehmers korrelieren (z. B.
Sicherheiten, die an Anteilen des Kredithehmers oder von Konzernmitgliedern des
Kredithehmers gestellt werden); sollte sich die finanzielle Situation des Kredithnehmers
verschlechtern, kann auch der Wert der Sicherheiten einen ahnlichen Rickgang erleiden.
Vorrangige besicherte Kredite haben in der Regel eine kirzere Laufzeit als nachrangigere
Verpflichtungen und erfordern haufig vorrangig obligatorische Vorauszahlungen aus
Uberschissigen Zahlungsstromen, VermdgensveraulRerungen und Angeboten von
Schuldtiteln und/oder Eigenkapitalinstrumenten. Dartber hinaus sind die tats&dchlichen
Bedingungen eines bestimmten vorrangigen besicherten Kredits Verhandlungssache und
daher sehr individuell. Bestimmte Kredite oder Verpflichtungen kénnen daher Bedingungen
enthalten, die nicht dem Standard entsprechen und den Glaubigern weniger Schutz bieten als
erwartet, auch in Bezug auf Auflagen, Kindigungsgrinde, Sicherheiten oder Garantien, was
zu belastenden Verpflichtungen fir die Glaubiger flihren kann. Sollten die vorgenannten
Risiken eintreten, kdnnen sie sich wesentlich und nachteilig auf die Renditen des Teilfonds
auswirken.

Unitranche. Der Teilfonds kann in Unitranche-Darlehen investieren. Dabei handelt es sich um
Darlehen im Rahmen eines Schuldinstruments, die eine grolere Stiickelung aufweisen, als
Kreditnehmern allein durch vorrangige Schuldtitel zur Verfugung stehen wiirde, und die daher
aus Risikosicht eine Mischung aus dem Risiko vorrangiger und nachrangiger Schuldtitel
darstellen. Solche Schuldtitel bieten Kreditnehmern einen einheitlichen Zinssatz fir das
gesamte Unitranche-Darlehen. Wenn dieses Darlehen jedoch von mehr als einem Kreditgeber
gewahrt wird, kénnen diese Kreditgeber durch vertragliche Nachrangigkeit vereinbaren, dass
bestimmte Kreditgeber bei einer Vollstreckung Vorrang haben und ihre Zinsanspriche
untereinander entsprechend anpassen. Wenn der Teilfonds Minderheitsbeteiligungen an
solchen Darlehen halt, kann er daher selbst vertraglich den Inhabern einer
Mehrheitsbeteiligung an diesem Unitranche-Darlehen nachgeordnet sein. In diesem Fall kann
der Teilfonds, abhangig von der Hohe der Beteiligung des Teilfonds an dem Unitranche-
Darlehen, diese Schulden fiir die Zwecke der Anlagen des Teilfonds als nachrangige Schulden
einstufen. Alternativ kann der Teilfonds, wenn er eine Mehrheitsbeteiligung an solchen
Darlehen halt, 8hnliche oder analoge Unitranche-Schulden als vorrangige Schulden einstufen,
da es nur wenige vorrangige Schulden gibt. Dartber hinaus werden solche Darlehen im
Allgemeinen einer revolvierenden Kreditfazilitat nachrangig sein, die in der Regel vorrangig
gewahrt wird, und werden daher im Hinblick auf die Vorrangigkeit bei einer Vollstreckung vor
dem Unitranche-Darlehen rangieren. Zu den Risiken im Zusammenhang mit vorrangigen
Schuldtiteln siehe vorstehenden Abschnitt ,Vorrangige besicherte Kredite®.
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Unbesicherte Kredite. Der Teilfonds kann unbesicherte Kredite ausreichen und in unbesicherte
Kredite investieren. Unbesicherte Kredite unterliegen im Allgemeinen ahnlichen Risiken wie
Anlagen in besicherten Krediten. Da jedoch unbesicherte Kredite im Hinblick auf den
Zahlungsanspruch gegenuber hoherrangigen Verpflichtungen des Kreditnehmers eine
niedrigere Prioritdt haben und nicht durch ein Sicherungsrecht an bestimmten Sicherheiten
abgesichert sind, unterliegen sie dem zuséatzlichen Risiko, dass die Zahlungsstrome des
Kreditnehmers und die verfliigbaren Vermoégenswerte nach Erflllung vorrangiger
Verpflichtungen des Kreditnehmers nicht ausreichen, um die geplanten Zahlungen zu leisten.
Unbesicherte Kredite weisen im Allgemeinen eine héhere Kursvolatilitat als besicherte Kredite
auf und kénnen weniger liquide sein. Diese Risiken kénnen die finanzielle Rendite des Teilfonds
beeintrachtigen.

Anlagen in stark fremdfinanzierten Unternehmen. Die Anlagen des Teilfonds konnen Anlagen
in Kreditnehmern umfassen, deren Kapitalstruktur eine erhebliche Hebelwirkung aufweist
(einschlieRlich einer betrachtlichen Fremdfinanzierung, die gegenuber der Anlage des
Teilfonds vorrangig ist und zu einem wesentlichen Teil durch vorrangige Pfandrechte besichert
und/oder variabel verzinslich sein kann). Solche Anlagen sind naturgemaf anfalliger fur
Umsatzrickgange, Wettbewerbsdruck, Kostensteigerungen und Zinserhéhungen. Aufgrund
der Hebelwirkung in der Kapitalstruktur sind diese Kredithehmer starker widrigen
wirtschaftlichen Faktoren ausgesetzt, beispielsweise einem Konjunkturabschwung oder einer
Verschlechterung der Lage ihrer Branche. Zudem kénnen fiir diese Kredithehmer restriktive
finanzielle und betriebliche Auflagen gelten. Wenn diese Faktoren oder Ereignisse eintreten,
kann die Hebelwirkung schwerwiegendere nachteilige Folgen fir diese Kredithehmer
(einschlieRlich ihrer Gesamtrentabilitdt oder Solvenz) haben, als dies bei weniger stark
fremdfinanzierten Unternehmen der Fall ware. Wenn ein Kreditnehmer nicht in der Lage ist,
einen adaquaten Cashflow zur Bedienung seiner Schulden zu generieren, kann dieser
Kreditnehmer die Verpflichtungen aus seinen Kreditvertragen moglicherweise nicht erfillen
oder in Insolvenz gehen, was zu einer Umstrukturierung der Kapitalstruktur oder Liquidation
des Kreditnehmers fuhrt. Die vom Teilfonds erworbenen Schuldtitel sind mdglicherweise nicht
die vorrangigsten in einer komplexen Kapitalstruktur und unterliegen daher hdéheren
Verlustrisiken. Soweit die Kreditnehmer, in die der Teilfonds investiert hat, zahlungsunfahig
werden, kann der Teilfonds in diesem Zusammenhang zudem gemeinsam mit anderen
Glaubigern oder eigenstandig, insgesamt oder teilweise auf Kosten des Teilfonds,
Rechtsberater und andere Berater beauftragen.

Niedrigere Kreditratings. Der Teilfonds kann in Schuldtitel und Wertpapiere investieren, die
von den verschiedenen Ratingagenturen in die niedrigeren Ratingkategorien eingestuft
werden, oder allgemeiner in Wertpapiere ohne Rating. Diese potenziellen Ratings unterhalb
von Investment-Grade flir diese Vermdgenswerte ergeben sich typischerweise aus der
Gesamtbetrag der Hebelwirkung der Kredite, dem Fehlen einer erfolgreichen
Betriebsgeschichte der Kredithehmer, der Kredithistorie der Kredithehmer, den zugrunde
liegenden Zahlungsstromen der Kredithehmer oder anderen Faktoren. Infolgedessen
unterliegen niedriger bewertete Wertpapiere einem hdheren Risiko des Verlusts von Kapital
und Zinsen als héher bewertete Wertpapiere und werden im Allgemeinen als Uberwiegend
spekulativ angesehen, was die Fahigkeit des Emittenten zur Zahlung von Zinsen und
Ruckzahlung des Kapitals betrifft. Die Analyse der Kreditwurdigkeit von Emittenten von
Schuldtiteln mit einem Rating unterhalb von ,Investment Grade“ und ohne Rating kann
komplexer sein als bei Emittenten von Schuldtiten hdherer Qualitat. Der Erfolg des Teilfonds
bei der Umsetzung seiner Anlagestrategien kann daher starker von der Kreditanalyse des
Anlageverwalters abhangen, als wenn der Teilfonds hauptsachlich in Wertpapiere héherer
Qualitat und in Wertpapiere mit einem Rating investiert hatte.

Eine Kreditverpflichtung mit einem Rating unterhalb von ,Investment Grade“ oder eine
Beteiligung an einem Kredit mit einem Rating unterhalb von ,Investment Grade® kann aus
verschiedenen Grinden zu einer in Verzug geratenen Verpflichtung werden. Eine in Verzug
geratene Verpflichtung kann Gegenstand von umfangreichen Kreditsanierungsverhandlungen

112

NM0426U-5419539-112/169



oder einer Umstrukturierung werden, die unter anderem eine erhebliche Senkung des
Zinssatzes, eine erhebliche Abschreibung des Kapitals und eine erhebliche Anderung der
Bedingungen und Auflagen fiir diese in Verzug geratene Verpflichtung nach sich ziehen kann.
Daruber hinaus kénnen solche Verhandlungen oder Umstrukturierungen recht umfangreich
und zeitaufwandig sein und daher zu erheblicher Unsicherheit hinsichtlich der endgultigen
Ruckzahlung einer solchen in Verzug geratenen Verpflichtung fuhren. Die Liquiditat bei in
Verzug geratenen Verpflichtungen kann begrenzt sein, und soweit in Verzug geratene
Verpflichtungen verkauft werden, ist es sehr unwahrscheinlich, dass der Erlés aus dem
Verkauf dem Betrag des ausstehenden Kapitals und der darauf gezahlten Zinsen entspricht.

Darliber hinaus kann der Sekundarmarkt, auf dem diese Schuldtitel gehandelt werden,
weniger liquide sein als der Markt fir Wertpapiere mit Investment-Grade-Rating, weshalb
diese Schuldtitel einem hoéheren Liquiditatsrisiko unterliegen als Wertpapiere mit Investment-
Grade-Rating, und es kann schwieriger sein, die mit diesen Schuldtiteln verbundenen Risiken
abzusichern.

Nichtzahlung von Kapital und Zinsen. Die Anlagen des Teilfonds in Schuldtiteln unterliegen
dem Risiko der Nichtzahlung von Zinsen oder Kapital hinsichtlich dieser Anlagen durch die
Kreditnehmer. Eine solche Nichtzahlung wirde wahrscheinlich zu einer Verringerung der
Ertrage des Teilfonds und einer Verringerung des Werts der von der Nichtzahlung betroffenen
Darlehen fihren.

Ausfallrisiko des Kreditnehmers. Die Nichterfillung finanzieller oder betrieblicher Auflagen
durch einen Kredithnehmer, die vom Anlageverwalter oder anderen Kreditgebern auferlegt
werden, kann zu Zahlungsausfallen und maoglicherweise zu einer vorzeitigen Falligkeit der
Kredite fuhren. Ein Zwangsvollstreckung in seine Vermbgenswerte, die als Sicherheit fir seine
Verpflichtungen dienen, kénnte zu wechselseitigen Ausféllen (Cross-Defaults) im Rahmen
anderer Vereinbarungen fihren und zur vorzeitigen Rickzahlung der Darlehen fuhren oder die
Fahigkeit der Anlage des Teilfonds, ihren Verpflichtungen im Rahmen der vom Teilfonds
gehaltenen Schuldtitel nachzukommen, und den Wert der von ihm gehaltenen Eigenkapitaltitel
gefahrden. Dem Teilfonds kénnen auch erhebliche Prozess- und andere Kosten entstehen,
soweit dies erforderlich ist, um bei Zahlungsverzug eine Beitreibung zu erwirken oder neue
Bedingungen auszuhandeln.

Daruber hinaus kann es bei Zahlungsverzug eines Kreditnehmers bei einem der Kredite des
Teilfonds zu Verzégerungen oder Kosten kommen, wenn der Anlageverwalter seine
vertraglichen Rechte gemall dem Kreditvertrag wahrnimmt, und alle verfligbaren Sicherheiten
kénnen sich als unverkduflich oder nur zu einem Preis unter dem Kreditbetrag verkauflich
erweisen, was zu einem Verlust fur den Teilfonds fuhren kdnnte.

Sofern bei einer Anlage ein Zahlungsausfall auftritt und der Teilfonds diese Anlage verkauft
oder anderweitig verauf3ert, ist es zudem wahrscheinlich, dass der Erlés aus dem Verkauf oder
der VeraulRerung geringer ist als der ausstehende Kapitalbetrag und die Zinsen darauf. Ferner
kénnen dem Teilfonds zusatzliche Aufwendungen entstehen, sofern er bei einem Ausfall der
Anlage des Teilfonds Rickzahlungen anstrebt oder an der Umstrukturierung der Anlage des
Teilfonds mitwirkt.

Selbst wenn es bei Anlagen des Teilfonds nicht zu einem Ausfall kommt, kann es aufgrund
der potenziellen Volatilitat und dem Mangel an Liquiditat zu einer erheblichen Abweichung vom
Nennwert oder vom urspringlichen Kaufpreis der Anlagen sowie vom Kapitalbetrag dieser
Anlagen kommen. Dementsprechend kann zu keinem Zeitpunkt eine Zusicherung zur Héhe
des Erléses aus einem Verkauf oder einer VerauRerung dieser Anlagen abgegeben werden
oder dazu, dass der Erl6s aus dem Verkauf oder der VeraulRerung ausreichen wiirde, um einen
entsprechenden Rlckzahlungsbetrag auf die Beteiligungen zu zahlen.
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Leistung der Kreditnehmer. Die Fahigkeit des Teilfonds, an die Anteilinhaber zu zahlende
Betrdge zu =zahlen, kann von der allgemeinen betrieblichen Leistung und der
Schuldendienstfahigkeit der Kredithehmer abhangen. Es kann nicht zugesichert werden, dass
die Kreditnehmer in der Lage sein werden, die Mittel zu generieren, die zur Erfillung ihrer
jeweiligen Zahlungsverpflichtungen im Rahmen der Anlagen des Teilfonds erforderlich sind.
Sollten Kreditnehmer ihren Zahlungsverpflichtungen im Rahmen der Anlagen des Teilfonds
nicht mehr nachkommen kénnen, ist der Teilfonds moglicherweise teilweise oder vollstandig
nicht in der Lage, Zahlungen an die Anteilinhaber zu leisten.

Zahlungsausfalle und Beitreibung. Es sind nur begrenzte historische Daten tGber den Umfang
von Zahlungsausfallen und/oder Beitreibungen verfiigbar, die bei besicherten Krediten
auftreten kénnen, und es kann keine Zusicherung hinsichtlich des Umfangs von
Zahlungsausfallen und/oder Beitreibungen gegeben werden, die fiir besicherte Kredite gelten,
in die der Teilfonds investiert oder die er gekauft hat. Die tatsdchlichen Bedingungen eines
bestimmten besicherten Kredits werden Verhandlungssache sein und daher sehr individuell
sein. Der den Glaubigern gewahrte Schutz wird daher von Anlage zu Anlage unterschiedlich
sein. Beitreibungen bei besicherten Krediten kdnnen auch von den unterschiedlichen
Insolvenzregelungen in verschiedenen Jurisdiktionen und der Durchsetzbarkeit von
Forderungen gegenlber den Kredithehmern abhangen.

Risiko im Zusammenhang mit Umstrukturierungen. Es kann zu Zahlungsausfallen bei Anlagen
des Teilfonds kommen, die in der Folge Gegenstand einer Umstrukturierung statt eines
Vollstreckungsverfahrens sein kénnen. Das Verfahren der Kreditsanierung und das Verhalten
verschiedener Glaubigergruppen koénnen nicht vorhergesagt werden, weshalb sich der
Zeitpunkt der falligen Zahlung auf die Anlage des Teilfonds erheblich verzégern kénnte.

Es kann nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds bei einer solchen Umstrukturierung
weiterhin die gleichen vertraglichen Zinszahlungen zu den Zeitpunkten und in den Betragen
erhalt wie vor der Umstrukturierung oder dass die Umstrukturierung nicht dazu fiihrt, dass ein
grundpfandrechtlich gesicherter Vermdgenswert, in den der Teilfonds investiert hat, ganz oder
teilweise gegen einen Anspruch auf Eigenkapital am Kreditnehmer oder seiner Gruppe
umgetauscht wird.

Risiken im Zusammenhang mit Kredit-/Ausfallzyklen. Die Verfligbarkeit von Krediten am
Kreditmarkt ist bisher zyklisch verlaufen. Solche Zyklen beginnen tendenziell, wenn Kredite
weithin verfligbar sind und Kredithehmer leichten Zugang zu Kreditmitteln haben. Phasen
erhohter Kreditverfugbarkeit sind gepragt von niedrigeren Zinssatzen, héheren Betragen bei
Inanspruchnahmen und Krediten und weniger strengen Vergabekriterien.

In der Vergangenheit wurden Phasen der Kreditverfugbarkeit immer wieder durch Phasen der
Kontraktion des Kreditmarktes abgeldst, was zu einer Verringerung der fur Kreditaufnahmen
verfugbaren Mittel, hdheren Zinssatzen und der Anwendung strengerer Vorgaben bei der
Kreditvergabe fiihrte. Infolge dieser Kontraktion sinkt die Zahl der Kreditnehmer, die Mittel fur die
Kreditaufnahme erhalten. Wahrend dieser Phase kann es fur die Kreditnehmer schwierig sein,
neue Finanzierungen am Markt zu finden, was sich auf das Wirtschaftswachstum auswirkt, die
Marktinstabilitat erhdht und die Ausfallraten bei bestehenden Schuldfinanzierungen erhéht (z. B.
wenn Kredithehmern Kredite zur Refinanzierung bestehender Schuldtitel nicht zur Verfligung
stehen).

Die Kontraktion des Kreditmarkts dauert so lange an, bis die Kreditgeber der Meinung sind,
dass die mit der Kreditvergabe verbundenen Risiken ausreichend reduziert wurden und die
Kreditvergabe attraktiver wird. In Zeiten erhdhten Wettbewerbs und erhdhter
Kreditverfigbarkeit kann sich der Kreditzyklus negativ auf die Zinssatze und Bedingungen
auswirken, zu denen die Anlagen des Teilfonds am Markt angeboten werden, was die
Fahigkeit des Anlageverwalters einschrankt, attraktive Anlagemdglichkeiten zu identifizieren,
und die fir den Teilfonds verfligbaren Renditen verringert. In Zeiten der Kontraktion des
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Kreditmarkts wird hingegen die Verfligbarkeit von Anlagen reduziert sein; der Teilfonds kann
dann einem erhdhten Wettbewerb mit anderen Fonds mit &ahnlichen Anlagestrategien
ausgesetzt sein und die Beschaffung von Anlagemaoglichkeiten mit attraktiven Renditen kann
problematisch sein.

Strukturierte Produkte und strukturierte Finanztitel. Im Rahmen des geltenden Rechts kann
der Teilfonds Anlagen in strukturierten Produkten oder darauf bezogenen Produkten tatigen,
einschliellich besicherter Wertpapiere, besicherter Schuldverschreibungen, besicherter
Anleiheverpflichtungen, besicherter Darlehensverpflichtungen, synthetischer Transaktionen
zum Risikotransfer, hypothekarisch besicherter Wertpapiere staatsnaher und anderer
Emittenten, mit Wohnimmobilien besicherter Wertpapiere und mit gewerblichen Immobilien
besicherter Wertpapiere. Diese Anlagen kénnen aus Eigenkapitaltiteln oder nachrangigen
Schuldtiteln bestehen, die von einem privaten Investmentfonds oder Pool ausgegeben
werden, der auf gehebelter Basis in Immobilien, Bankdarlehen, hochverzinsliche Schuldtitel
oder andere Anlagegruppen investiert, einschlieBlich solcher, in die der Teilfonds investieren
kann, und/oder synthetische Engagements in diesen Anlagen. Strukturierte Finanztitel
berechtigen ihre Inhaber in der Regel dazu, Zins- und Kapitalzahlungen zu erhalten, die
hauptsachlich von den Zahlungsstrémen oder Verkaufserlésen eines bestimmten Pools von
festen oder revolvierenden Vermdogenswerten abhangen, die nach ihren Bedingungen
innerhalb eines begrenzten Zeitraums in Barmittel umgewandelt werden, zusammen mit
Rechten oder anderen Vermdgenswerten, welche die Bedienung oder rechtzeitige
Ausschittung der Erlése an die Inhaber dieser Wertpapiere sicherstellen sollen. Viele
strukturierte Produkte enthalten Auflagen, welche die Anbieter von Fremdfinanzierungen fir
solche strukturierten Produkte schitzen sollen. Die Nichterflillung dieser Auflagen kénnte zu
einer zeitlich unglnstigen Liquidation des strukturierten Produkts, einer Umleitung von
Zahlungen aus niedrigeren Tranchen des Verbriefungsfinanzierungsvehikels, das sich im
Besitz des Teilfonds befindet, an Inhaber héherer Tranchen und médglicherweise zum
vollstdndigen Verlust der entsprechenden Anlage des Teilfonds fuhren.

Der Wert einer Anlage in einem strukturierten Produkt hangt von der Wertentwicklung der
Vermdgenswerte ab, in die das strukturierte Produkt investiert, und unterliegt daher allen
Risiken, die mit einer Anlage in diesen Vermogenswerten verbunden sind. Zu diesen Risiken
gehdren die Mdglichkeit eines Ausfalls oder der Insolvenz der Emittenten dieser
Vermdgenswerte oder die Geltendmachung eines Anspruchs, dass die Verpfandung von
Sicherheiten zur Besicherung des Vermdgenswerts eine betriigerische Ubertragung oder
bevorzugte Ubertragung von Vermdgenswerten darstellte, die den Rechten anderer Kredite
des Emittenten dieses Vermdgenswerts untergeordnet oder nach geltendem Recht unguiltig
gemacht werden kann. Diese Risiken kdnnten dadurch verstarkt werden, dass sich das
Portfolio der betreffenden strukturierten Produkte starker auf eine oder mehrere bestimmte
Anlagen, Anlagearten oder Branchen konzentriert. Dariiber hinaus wirde die Anlage des
jeweiligen strukturierten Produkts in einem Wertpapier, in dem der Teilfonds ebenfalls anlegt,
dazu fuhren, dass sich das Gesamtrisiko des Teilfonds aus der Kreditwlrdigkeit des
Emittenten dieser Wertpapiere zumindest absolut, wenn nicht relativ, erhoht. Der Teilfonds
wird diese Vermogenswerte nicht direkt besitzen und wird daher nicht von den allgemeinen
Rechten profitieren, die fir die Inhaber von Vermdgenswerten gelten, wie dem Recht auf
Entschadigung und dem Recht auf Aufrechnung, oder uber Stimmrechte in Bezug auf diese
Vermogenswerte verfugen; in diesen Fallen werden alle Entscheidungen zu diesen
Vermogenswerten, einschlieBlich der Entscheidung Uber die Inanspruchnahme bestimmter
Abhilfen, von dem strukturierten Produkt getroffen.

Das Engagement in strukturierten Finanztiteln birgt verschiedene Risiken, darunter
Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken, Zinsrisiken, Marktrisiken, Betriebsrisiken, Strukturrisiken,
Risiken der geografischen Konzentration, Basisrisiken und Rechtsrisiken. Strukturierte
Finanztitel unterliegen den erheblichen Kreditrisiken, die den zugrunde liegenden Sicherheiten
inharent sind, und dem Risiko, dass der Forderungsverwalter ausfallt. Dementsprechend
umfassen solche Wertpapiere im Allgemeinen eine oder mehrere Bonitatsverbesserungen, die
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darauf abzielen, die Gesamtbonitdt des Wertpapiers Uber die der zugrunde liegenden
Sicherheiten zu erhdéhen. Strukturierte Finanztitel unterliegen Risiken, die mit ihrer Struktur
und Ausflihrung verbunden sind, einschlieBlich des Prozesses, durch den Kapital- und
Zinszahlungen den Anlegern zugewiesen und an diese geleistet werden, wie sich
Kreditverluste auf das emittierende Vehikel und die Rendite fir die Anleger in diesen
Wertpapieren auswirken, ob die Sicherheiten einen festen Satz bestimmter Vermdgenswerte
oder Konten darstellen, ob die zugrunde liegenden Sicherheiten revolvierend sind oder ein
festes Enddatum haben, unter welchen Bedingungen (einschlieBlich der Falligkeit des
strukturierten Finanzinstruments) ein etwaiger Restbetrag auf den Konten an das emittierende
Unternehmen zurlickgezahlt werden kann und inwieweit das Unternehmen, von dem die
Sicherheiten tatsachlich stammen, verpflichtet ist, das emittierende Vehikel oder die Anleger
in diesen strukturierten Finanztiteln zu unterstitzen.

Bestimmte vom Teilfonds gehaltene strukturierte Finanztitel kdnnen hinsichtlich der
Zahlungsrechte gegenliber anderen Wertpapieren nachrangig sein, die durch denselben Pool
von Vermogenswerten besichert sind oder eine Beteiligung an dem Pool darstellen.
Beispielsweise kann der Teilfonds sein Vermogen in strukturierten Finanztiteln anlegen, die
die Eigenkapitaltranche eines Angebots darstellen. Daruber hinaus weisen viele der damit
verbundenen Geschafte strukturelle Merkmale auf, die Zins- und/oder Kapitalzahlungen auf
héherrangige Klassen umleiten, wenn die Zahlungsrlickstande oder Verluste des Pools eine
bestimmte Hohe Uberschreiten. Unter bestimmten Umstanden kénnen Zinszahlungen fir
einen oder mehrere Zahlungstermine gekirzt oder gestrichen werden. Diese Wertpapiere
unterliegen deshalb einem héheren Verlustrisiko durch Zahlungsriickstdnde oder Verluste bei
den zugrunde liegenden Vermdgenswerten, kdnnen illiquide sein, keinen leicht zuganglichen
Sekundarmarkt haben und stark gehebelt oder volatil sein. Dartiber hinaus kann sich die
durchschnittliche Laufzeit solcher Wertpapiere verlangern, da Zahlungsstrome auf
Kapitalzahlungen héherrangiger Klassen umgeleitet werden.
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8.5

Infrastrukturanlagen

Risiken im Zusammenhang mit Investitionen in Infrastrukturanlagen. Investitionen in
Infrastrukturanlagen sind mit vielen erheblichen, relativ einzigartigen und potenziell akuten
Risiken verbunden. Die Anlagen des Teilfonds unterliegen Risiken im Zusammenhang mit der
geografischen Konzentration oder der Marktkonzentration, der Fahigkeit des Teilfonds, die
Anlagen zu verwalten, sowie Rechtsvorschriften. Da Anlagen in Infrastruktur und ahnlichen
Vermdgenswerten wie viele andere Arten von langfristigen Anlagen in der Vergangenheit
erhebliche Schwankungen und Wertzyklen verzeichnet haben, kdnnen spezifische
Marktbedingungen zu gelegentlichen oder dauerhaften Wertminderungen der Anlagen fiihren.

Die Projekteinnahmen kénnen von einer Reihe von Faktoren beeinflusst werden und
unterliegen den Risiken, die mit dem Eigentum und dem Betrieb von Infrastrukturprojekten
verbunden sind, einschliefllich der allgemeinen wirtschaftlichen Bedingungen, politischer
Ereignisse, Wettbewerb, staatlicher Regulierung, Zinsschwankungen sowie der finanziellen
Lage und Geschéftsstrategie der Kunden. Unvorhergesehene Anderungen der Verfiigbarkeit
oder des Preises von Inputs, die fiir den Betrieb einer Infrastrukturanlage erforderlich sind,
kénnen sich nachteilig auf die Gesamtrentabilitat der Anlage auswirken. Ereignisse auferhalb
der Kontrolle einer Anlage (wozu im Sinne dieses Abschnitts 8 ,Anlageerwdgungen und
Risikofaktoren“ Vermdgenswerte, Projekte und/oder Unternehmen gehéren, in die der
Teilfonds investiert), wie politische Malnahmen und staatliche Regulierung, demografische
Veranderungen, Wirtschaftswachstum, steigende Kraftstoffpreise, die makrodkonomische
Politik von Regierungen, die soziale Stabilitdt, Naturkatastrophen, Wetterveranderungen,
Anderungen bei der Nachfrage nach Produkten oder Dienstleistungen, die Insolvenz oder
finanzielle Schwierigkeiten eines Grof3kunden und/oder Kriegs- oder Terrorakte, kdnnten die
erzielten Einnahmen erheblich reduzieren oder den Aufwand fiir den Bau, den Betrieb, die
Instandhaltung oder die Wiederherstellung von Infrastruktureinrichtungen erheblich erhéhen.
Dies wiederum wirkt sich nachteilig auf die Investition des Teilfonds in eine Anlage aus,
einschlieBlich der Mdglichkeit, dass dies die Fahigkeit der Anlage beeintrachtigen kann, ihre
Schulden zuriickzuzahlen, Ausschittungen an den Teilfonds vorzunehmen oder sogar der
Kindigung einer geltenden Konzession oder einer anderen Vereinbarung, an der die Anlage
beteiligt ist. Im Allgemeinen sind der Betrieb und die Instandhaltung von Infrastrukturanlagen
oder -unternehmen mit verschiedenen Risiken verbunden, von denen viele méglicherweise
nicht der Kontrolle des Eigentimers/Betreibers unterliegen, einschliel3lich arbeitsrechtlicher
Belange, nicht wie erwartet funktionierender Ausrustung, struktureller Ausfalle und Unfalle
sowie der Notwendigkeit, die Richtlinien von Regierungsbehdérden zu befolgen. Anlagen
werden in der Regel voraussichtlich eine Versicherung bestimmter Risiken unterhalten, sofern
zu angemessenen  wirtschaftlichen  Bedingungen verfugbar, wie z.B. eine
Betriebsunterbrechungsversicherung, die den  Einnahmeverlust wahrend einer
Betriebsunterbrechung ausgleichen soll. Eine solche Versicherung unterliegt jedoch den
Ublichen Selbstbehalten und Deckungsgrenzen und reicht moéglicherweise nicht aus, um alle
Verluste einer Anlage zu ersetzen.

Daruber hinaus kdénnen Investitionen in Infrastrukturanlagen auch von den aktuellen Preisen
damit verbundener Rohstoffe wie OI, Gas und Kohle beeinflusst werden. Rohstoffpreise
unterliegen in der Regel erheblichen Schwankungen.

Regulatorisches Risiko; Regierungs-, Behérden- und Tarifrisiko. Die Energiebranche unterliegt
haufig bundesstaatlichen, staatlichen und lokalen Rechtsvorschriften in den Landern, in denen
der Teilfonds anlegen kann. Sowohl aktuelle als auch zukunftige Gesetze und Vorschriften
kénnen dazu fiuhren, dass Anlagen zusatzliche Aufwendungen entstehen oder sie
Ertragsrickgange, Einschrdnkungen und Verzégerungen verzeichnen, die sich wesentlich und
nachteilig auf die Anlagen und die Aussichten des Teilfonds auswirken konnen. Beispielsweise
kann die Einfihrung von Einfuhrzdllen auf Solarmodule durch die US-Bundesregierung
nachteilige Auswirkungen auf Anlagen, deren Ertrage teilweise aus der Produktion von
Solarenergie stammen, und somit auf den Teilfonds haben. Darliber hinaus konzentrieren sich
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bestimmte Regierungsbehdrden besonders auf Rohstoffe und deren Regulierung. Neue
Vorschriften, die sich auf Rohstoffe auswirken, koénnen die Fahigkeit des Teilfonds
einschranken, bestimmte Anlagen zu tatigen. Es kann nicht garantiert werden, dass (i)
bestehende, allgemein auf Anlagen oder die Anlagen des Teilfonds anwendbare Vorschriften
nicht geandert oder neu ausgelegt werden; (ii) neue Rechtsvorschriften nicht verabschiedet
oder auf die Anlagen anwendbar werden; (iii) die Geschafts- und Finanzlage der Anlagen
durch solche zukiinftigen Anderungen oder Neuauslegungen von Rechtsvorschriften
(einschlieRlich des maoglichen Verlusts von Ausnahmen von Rechtsvorschriften) oder durch
eine Nichteinhaltung solcher aktuellen und zukinftigen Rechtsvorschriften nicht wesentlich
und nachteilig beeinflusst werden; oder (iv) Aufsichtsbehérden oder andere Drittparteien
DurchsetzungsmaBnahmen nicht ergreifen, wenn sie mit Regulierungsentscheidungen
anderer Regulierungsbehdrden nicht einverstanden sind.

Darlber hinaus kann der Betrieb oder Erwerb von Infrastrukturanlagen in der Energie-,
Digital- und Transportwirtschaft sowie im Bereich Umwelt und naturliche Ressourcen in vielen
Fallen eine laufende Verpflichtung gegenuber oder von einer Regierungsbehdrde beinhalten.
Aufgrund der Art dieser Verpflichtungen unterliegen die Eigentimer von
Infrastrukturinvestitionen einem héheren Malf3 an regulatorischer Kontrolle als dies bei anderen
Unternehmen ublicherweise der Fall ist.

Der Teilfonds kann auch in Anlagen anlegen, deren Ertrage im Wesentlichen ganz oder zu
einem Groliteil aus regulierten Tarifen oder anderen Nutzungs- oder Durchsatzgebiihren
stammen. Nutzer der entsprechenden Leistung, die von einer Anlage bereitgestellt wird,
kénnen negativ auf Anpassungen der geltenden Tarife reagieren, oder der 6ffentliche Druck
kann eine Regierung oder staatliche Stelle dazu veranlassen, diese Tarife infrage zu stellen.
Darlber hinaus kénnte eine negative 6ffentliche Meinung oder die Lobbyarbeit bestimmter
Interessengruppen dazu fuhren, dass die Regierung Druck auf eine Anlage ausubt, ihre Tarife
zu senken, auf geplante Tariferhdhungen zu verzichten oder andere Malihahmen zu ergreifen,
die sich nachteilig auf diese Anlage auswirken kénnten. Der Verwaltungsrat kann nicht
garantieren, dass staatliche Stellen, mit denen eine Anlage Konzessionsvereinbarungen
abgeschlossen hat, nicht versuchen, bestimmte Nutzer von Tarifen oder anderen Geblihren
zu befreien oder niedrigere Satze auszuhandeln. Wenn o6ffentlicher Druck oder staatliche
MafRnahmen eine Anlage dazu zwingen, ihre Tariferhdhungen einzuschranken oder ihre Tarife
zu senken, und sie nicht in der Lage ist, einen angemessenen Ausgleich zu erhalten, um die
Wirtschaftlichkeit des betreffenden Konzessionsvertrags wiederherzustellen, kdnnte dies die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Anlage wesentlich beeintrachtigen.

Behordliche Genehmigungen. Regierungen und Aufsichtsbehérden kdnnen Auflagen fur die
Errichtung, den Betrieb und die Tatigkeit einer Anlage als Bedingung fir die Erteilung ihrer
Genehmigung oder die Erfillung regulatorischer Anforderungen erteilen. Diese Auflagen, die
gesetzlich vorgeschrieben oder auf eine bestimmte Anlage zugeschnitten sein kénnen, kénnen
Anlagen in konkurrierenden Branchen oder den Erwerb wettbewerbswidriger Marktmacht auf
einem bestimmten Markt einschranken oder hiervor abschrecken. Auch die Einholung
behdordlicher und regulatorischer Genehmigungen kann kostspielig sein. Dartber hinaus sind
behdrdliche Zulassungen, Lizenzen, Konzessionen, Pachtvertrage und Vertrage im Allgemeinen
sehr komplex und kdnnen zu Streitigkeiten Uber die Auslegung oder Durchsetzbarkeit fihren.
Wenn eine Anlage Vorschriften oder vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommt, kann die
Anlage oder der Teilfonds zudem Geldstrafen, dem Verlust der Berechtigung zur Ausibung
betroffener Geschéafte oder beidem unterliegen.

Es kann nicht garantiert werden, dass eine Anlage (i) alle erforderlichen behérdlichen
Genehmigungen erhalt, die ihr zum Zeitpunkt der Anlage des Teilfonds noch nicht vorliegen;
(ii) erforderliche Anderungen bestehender behérdlicher Genehmigungen erhalt; oder (iii)
behoérdliche Genehmigungen erhalt, die in Zukunft erforderlich sind. Der verzogerte oder nicht
erfolgte Erhalt und die nicht vollumféngliche Aufrechterhaltung behérdlicher Genehmigungen
oder deren Anderungen oder der nicht erfolgte Erhalt kiinftig erforderlicher behdérdlicher
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Genehmigungen oder die verzdgerte oder nicht erfolgte Erflllung behordlicher Auflagen oder
anderer geltender Anforderungen konnte den Betrieb einer Anlage oder Verkaufe an Dritte
verhindern oder zu zusatzlichen Kosten fur eine Anlage und/oder den Teilfonds flihren.
Regulatorische Anforderungen und/oder Beschréankungen kénnen auch die Fahigkeit des
Teilfonds einschranken, Anlagen zu geeigneten Zeitpunkten zu veraufiern. Infolgedessen
kénnte die Fahigkeit des Teilfonds, sein Anlageziel zu erreichen, erheblich beeintrachtigt
werden, wenn er die erforderlichen Genehmigungen nicht erhalt.

Wenn eine Anlage der einzige oder vorherrschende Dienstleister in einem
Dienstleistungsbereich ist und Dienstleistungen erbringt, die fiir die Gemeinschaft von
wesentlicher Bedeutung sind, so kann sie einer Tarifregelung fiir die von ihr erhobenen Preise
unterliegen. Die festgesetzten Preise kénnen ungtinstig und abschlieRend sein, ohne dass ein
Widerspruchsrecht besteht, oder sich trotz Widerspruchsrechts negativ auf ihre Gewinne
auswirken.

Aus all den vorstehend genannten Griinden (und aus den in den folgenden Absatzen
beschriebenen Griinden) durften Art und Umfang der staatlichen Regulierung ein wichtiger
Treiber fur die Renditen des Teilfonds sein.

Staatliche Unterstitzung fir erneuerbare Energien. Anlagen in erneuerbaren Energien und
damit verbundenen Unternehmen und/oder Vermdgenswerten werden derzeit von nationalen,
staatlichen und lokalen Regierungen und Regulierungsbehérden unterstlitzt, um die Entwicklung
dieser Geschafte zu finanzieren oder deren Finanzierung zu unterstitzen. Dazu zahlen
beispielsweise die US-Bundessteuergutschrift fir Investitionen und die Bundessteuergutschrift
fur die Produktion, Zuschiisse des US-Finanzministeriums, verschiedene von mehreren Staaten
erlassene Standardanforderungen fir Portfolios erneuerbarer und alternativer Energien,
Gutschriften  fir erneuerbare Energien und staatliche Versorgerprogramme wie
Systemleistungsgebiihren und Kundenwahlprogramme. Ahnliche Arten der Unterstiitzung,
Initiativen und Vereinbarungen bestehen auch in Nicht-US-Jurisdiktionen, insbesondere in der
Europaischen Union. Nicht-US-Jurisdiktionen haben mdglicherweise unterschiedliche Ansichten
zur Politik hinsichtlich erneuerbarer Energien (und es besteht bei ihnen zum Beispiel eine
groRere Bereitschaft oder héhere Wahrscheinlichkeit, Initiativen in Bezug auf erneuerbare
Energien zugunsten kohlenstoffintensiverer Formen der traditionellen Energieerzeugung
aufzugeben). Die kombinierte Wirkung dieser Programme besteht darin, die Entwicklung von
und das Eigentum an Projekten im Bereich der erneuerbaren Energien sowie deren Betrieb
teilweise zu fordern, insbesondere in einem Umfeld, in dem die niedrigen Kosten fossiler
Brennstoffe die Kosten fir die Erzeugung von Energie aus erneuerbaren Quellen andernfalls
unwirtschaftlich machen kénnten. Der Betrieb und die finanzielle Leistung von Anlagen in
erneuerbaren Energien kdnnen erheblich von der staatlichen Politik und den regulatorischen
Rahmenbedingungen abhangen, die erneuerbare Energiequellen unterstiitzen. Es kann nicht
zugesichert werden, dass die staatliche Unterstlitzung fir erneuerbare Energien fortgesetzt wird,
dass gunstige Rechtsvorschriften verabschiedet werden oder dass der durch die Anlagen in
erneuerbaren Energien erzeugte Strom weiterhin fiir eine Unterstitzung durch geltende
Programme fir ,Renewable Portfolio Standards® in Frage kommt. Wird die staatliche Politik zur
Unterstltzung erneuerbarer Energien eingestellt oder zuriickgefahren, kénnte dies die Finanz-
oder Ertragslage einer Anlage in erneuerbaren Energien erheblich beeintrachtigen. Soweit
Steuergutschriften, andere steuerliche Begiinstigungen oder andere Formen der Unterstiitzung
fur erneuerbare Energien geandert werden, kénnen die Anlagen des Teilfonds in erneuerbaren
Energien erheblich beeintrachtigt werden.

Umweltbelange. Rechtsvorschriften und regulatorische Initiativen zu Umweltbelangen spielen in
der Energiebranche eine bedeutende Rolle und kénnen erhebliche Auswirkungen auf Anlagen
in dieser Branche oder auf Anlagen in branchenbezogener Infrastruktur haben. So haben
beispielsweise Initiativen zur Minimierung der Umweltverschmutzung und der Auswirkungen des
Klimawandels eine wichtige Rolle bei der steigenden Nachfrage nach Erdgas und alternativen
Energiequellen gespielt und zahlreiche neue Anlagemdglichkeiten geschaffen. Umgekehrt
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koénnen sich erforderliche Ausgaben fiir die Einhaltung der Umweltvorschriften in einer Reihe
von Branchensegmenten erheblich und nachteilig auf die Renditen von Anlagen auswirken. Die
Energiebranche wird weiterhin einer betrachtlichen Aufsicht durch Umweltaufsichtsbehorden
und einem erheblichen Einfluss von Nichtregierungsorganisationen und besonderen
Interessengruppen ausgesetzt sein. Der Teilfonds kann in Anlagen investieren, die sich
andernden und zunehmend strengeren Rechtsvorschriften und Genehmigungsanforderungen in
den Bereichen Umwelt, Gesundheitsschutz und Sicherheit unterliegen, und es kann nicht
garantiert werden, dass alle Kosten und Risiken in Bezug auf die Einhaltung von
Umweltgesetzen und -vorschriften identifiziert werden koénnen. Neue und strengere
Rechtsvorschriffen und  Genehmigungsanforderungen in  den Bereichen Umwelt,
Gesundheitsschutz und Sicherheit oder eine strengere Auslegung der aktuellen
Rechtsvorschriften koénnten (i) erhebliche zusatzliche Kosten fiir Anlagen oder potenzielle
Anlagen verursachen, (ii) Verbindlichkeiten schaffen, die zum Zeitpunkt der Anlage nicht
bestanden und nicht vorhersehbar waren und (iii) auf andere Weise zu einem
Wettbewerbsnachteil fir eine Anlage im Vergleich zu alternativen Infrastrukturformen fiihren. Die
Einhaltung solcher gegenwartigen oder zukiinftigen Umweltanforderungen gewahrleistet nicht,
dass der Betrieb der Anlagen unter keinen Umstanden die Umwelt oder Menschen schadigt oder
dass zu unvorhergesehenen zusatzlichen Umweltausgaben fiir die Anlagen fihrt. Ferner kann
die Nichteinhaltung solcher Anforderungen erhebliche nachteilige Auswirkungen auf eine Anlage
haben, und es kann nicht zugesichert werden, dass Anlagen jederzeit alle geltenden
Rechtsvorschriften zu Umweltbelangen und Genehmigungsanforderungen erfillen. Die
bisherigen Verfahren oder der kiinftige Betrieb von Anlagen konnten auch zu erheblichen
Schadensersatzforderungen fiir Personen- oder Sachschaden fiihren, einschlief3lich der Kosten
fur die Untersuchung und Sanierung belasteter Grundstiicke. Die Nichteinhaltung dieser
Rechtsvorschriften kann den Teilfonds und seine Vermdgenswerte erheblichen verwaltungs-,
zivil- oder strafrechtlichen Sanktionen oder sonstigen Haftungen aussetzen. Unter bestimmten
Umstanden kénnen Umweltbehérden und andere Parteien versuchen, die Anteilinhaber einer
Personengesellschaft (wie dem Teilfonds), die einer Umwelthaftung unterliegt, persénlich haftbar
zu machen. Ein Anteilinhaber kann jedoch sein Risiko einer solchen persénlichen Haftung
verringern, indem er Aktivitdten in Bezug auf die Anlagen des Teilfonds vermeidet, die nicht
ausdrucklich im Prospekt und in der Satzung vorgesehen sind.

Dartber hinaus kénnte der normale Betrieb oder ein Unfall bei einer Infrastrukturanlage
Umweltschaden verursachen, die zu erheblichen finanziellen Belastungen fir diese Anlage
fuhren kénnen, wenn er nicht versichert ist, und selbst wenn er versichert ist, nachteilige
Auswirkungen auf die betreffende Anlage und/oder den Teilfonds haben kénnen, die sich aus
einer negativer Berichterstattung tUber den Vorfall und andere &hnlichen Ergebnissen ergeben.
Es besteht die Mdglichkeit einer bestehenden oder zukinftigen Umweltbelastung, einschlie3lich
Boden- und Grundwasserlasten, infolge des Austretens von Gefahrstoffen oder anderen
Schadstoffe. Nach verschiedenen Umweltgesetzen, -regeln und -vorschriften der zustandigen
Jurisdiktion kann ein gegenwartiger oder friherer Eigentiimer oder Betreiber von Immobilien fur
die Nichteinhaltung der geltenden Umwelt-, Gesundheits- und Sicherheitsanforderungen sowie
fur die Kosten fir die Untersuchung, Uberwachung, Entfernung oder Beseitigung von
Gefahrstoffen haftbar gemacht werden. Diese Rechtsvorschriften schreiben oftmals eine
Haftung vor, unabhangig davon, ob der Eigentiimer oder Betreiber von dem Vorhandensein von
Gefahrstoffen Kenntnis hatte oder dafir verantwortlich war. Das Vorhandensein dieser
Gefahrstoffe auf einem Grundstiick kann auch zu Personenschaden, Sachschaden oder
ahnlichen Ansprichen privater Parteien fihren. Darliber hinaus kénnen Personen, die die
Entsorgung oder Behandlung von Gefahrstoffen veranlassen, auch fir die Kosten der
Entfernung oder Beseitigung dieser Stoffe in der Entsorgungs- oder Aufbereitungsanlage haften,
unabhangig davon, ob diese Anlage jemals im Eigentum dieser Person stand oder von ihr
betrieben wurde.

Bestimmte umweltrechtliche Vorschriften, einschliellich solcher zu Treibhausgasen, kénnen
vorschreiben, dass ein Eigentimer oder Betreiber einer Anlage friihere
Umweltverschmutzungen beseitigen muss, was erhebliche Kosten verursachen kann. Solche
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Rechtsvorschriften schreiben oftmals eine Haftung unabhangig davon vor, ob der Eigentiimer
oder Betreiber von der Freisetzung oder dem Vorhandensein einer Umweltverschmutzung
Kenntnis hatte oder dafur verantwortlich war. Der Teilfonds kann daher erheblichen
Verlustrisiken aus Umweltansprichen ausgesetzt sein, die sich in Bezug auf seine Anlagen
ergeben. Gesellschaftliche Gruppen und Umweltschutzgruppen kénnen gegen die
Entwicklung oder den Betrieb von Infrastrukturanlagen protestieren, was zu staatlichen
MaRnahmen zum Nachteil des Teilfonds fihren kénnen.

Anhaltende Veranderungen der klimatischen Bedingungen kénnen erhebliche Auswirkungen
auf die Ertrage, Aufwendungen und Bedingungen bestimmter Anlagen haben. Obwohl die
genauen zukilnftigen Auswirkungen des Klimawandels unbekannt sind, ist es moglich, dass
der Klimawandel die Niederschlagsmengen beeinflussen, Dirren verursachen, die
Windstarke, die jahrliche Sonneneinstrahlung, den Meeresspiegel sowie die Schwere und
Haufigkeit von Stirmen beeinflussen und andere schwerwiegende Wetterereignisse
verursachen oder wesentlich dazu beitragen kénnte. Falls der Klimawandel zu einem Anstieg
des Meeresspiegels fiihrt, kdnnen bestimmte Anlagen zu Ausgaben gezwungen sein, um zu
verhindern, dass Vermogenswerte durch diesen Anstieg des Meeresspiegels beschadigt oder
unbrauchbar werden. Darlber hinaus kdénnen verschiedene Regulierungsbehdérden
restriktivere Umweltvorschriften erlassen, wenn es weiter zunehmende Anzeichen fiir den
Klimawandel gibt. Diese restriktiveren Vorschriften kdnnten wesentliche Auswirkungen auf die
Ertrage und Aufwendungen einer Anlage haben.

Aufgrund dessen koénnten umweltrechtliche Vorschriften den Teilfonds wesentlich
beeintrachtigen.

Auswirkungen laufender Veranderungen in der Versorgungsbranche. Der Teilfonds kann in
die Versorgungsbranche investieren. In vielen Regionen kann sich die Marktdynamik der
Versorgungsbranche aufgrund von Verbrauchernachfrage, technologischem Fortschritt und
anderen Faktoren andern, vor allem auf den Grol3handelsmarkten. Dadurch kdnnten weitere
bedeutende Wettbewerber in Teilen der Versorgungsbranche aktiv werden. Dariber hinaus
kénnen Eigentimer von Versorgungsanlagen zunehmend Schwierigkeiten haben, langfristige
Beschaffungs- oder Verkaufsvertrdge mit Gegenparteien auszuhandeln, was sich auf ihre
Rentabilitdt und finanzielle Stabilitdt auswirken kann.

Risiko im Zusammenhang mit Stromabnahmevertragen. Anlagen kénnen Stromabnahmevertrage
(~Stromabnahmevertrage“ — ,PPAs") abschlielen. Zahlungen von Stromabnehmern an solche
Unternehmen oder Projekte im Rahmen ihres jeweiligen Stromabnahmevertrags kénnen den
Grofiteil der Cashflows dieser Unternehmen oder Projekte ausmachen. Es kann nicht zugesichert
werden, dass ein oder alle Stromabnehmer ihren Verpflichtungen aus ihren
Stromabnahmevertrdgen nachkommen werden oder dass ein Stromabnehmer nicht in Insolvenz
geht oder dass bei einer Insolvenz die Erflllung seiner Verpflichtungen aus seinem jeweiligen
Stromabnahmevertrag nicht von einem Insolvenzverwalter abgelehnt wird. Es bestehen
zusatzliche Risiken im Zusammenhang mit den Stromabnahmevertragen, einschliefllich des
Eintritts von Ereignissen, die auRerhalb der Kontrolle eines Stromabnehmers liegen und ihn von
seiner Verpflichtung entbinden kénnen, die von einer Gesellschaft oder einem Projekt erzeugte
Energie abzunehmen und zu bezahlen. Die Nichterfillung der Verpflichtungen eines
Stromabnehmers im Rahmen eines Stromabnahmevertrags oder die Kindigung eines
Stromabnahmevertrags kann eine Anlage oder ein Projekt wesentlich beeintrachtigen.

Risiken im Zusammenhang mit Elektrizitdt und Gas. Energieunternehmen — ungeachtet der
Brennstoffart und ungeachtet dessen, ob es sich um traditionelle Versorger handelt oder ob
sie nur Teile des Erzeugungs-, Ubertragungs- und Verteilspektrums besetzen — waren in der
Vergangenheit den Risiken ausgesetzt, die mit steigenden Brennstoff- und sonstigen
Betriebskosten, hohen Zinskosten bei den fiir die Baukosten bendétigten Krediten, Kosten im
Zusammenhang mit Energie- und Energiehandelsvorschriften und deren Einhaltung sowie mit
Umwelt- und Sicherheitsvorschriften und Anderungen des regulatorischen Umfelds und der
behdrdlichen Vorschriften verbunden waren. Im Zuge sinkender Zinsen haben zahlreiche
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Energieunternehmen teure Kredite refinanziert und damit ihre Deckung der Fixkosten
verbessert. Die Regulierungsbehérden haben jedoch beispielsweise die zulassigen
Renditeséatze fir kostenbasierte Versorger gesenkt, wenn die Zinssatze zurlckgingen, und so
dafir gesorgt, dass die Vorteile der Zinssenkungen ganz oder teilweise an die Kunden
weitergegeben wurden. In Zeiten steigender Zinsen koénnen die zulassigen Renditen
moglicherweise nicht mit den gestiegenen Kosten solcher Versorger Schritt halten.

Der mit der Deregulierung in der Energiebranche geschaffene Wettbewerb hat zeitweise zu
niedrigeren Einnahmen, niedrigeren Bonitaten, einem erhdhten Ausfallrisiko und niedrigeren
Energiepreisen geflhrt. Ein solcher verstarkter Wettbewerb kann auch dazu fiihren, dass
langfristige Vertrage, die zuvor von Energieunternehmen zum Kauf von Strom abgeschlossen
wurden, zu ,verlorenen Investitionen“ ohne wirtschaftlichen Wert werden. Alle Verluste im
Zusammenhang mit solchen Vertragen missen von den Gebihrenzahlern und/oder Anlegern
getragen werden. Darliber hinaus haben einige Energieunternehmen zur Diversifizierung, zur
Ertragssteigerung, und um Erfahrungen in einem deregulierten Umfeld zu sammeln, in
Energieanlagen in anderen Landern investiert, einschlieBlich in deregulierte Versorger,
Erzeugung, Ubertragung oder Verteilung. In einigen Fallen waren solche Ubernahmen mit
erheblichen Kreditaufnahmen verbunden, welche die Bilanz des Erwerbers belasteten. Die
Konturen und Auswirkungen der Deregulierung verandern sich weiter und koénnen sich
weiterhin erheblich auf die Energiebranche auswirken. Dariiber hinaus kénnen sich
Veranderungen auf den globalen Markten (Nachfrage, Angebot und Preise) fir
Energieerzeugung und -einspeisung sowie globale Unruhen erheblich auf den Wert aller
Anlagen im Energiesektor auswirken. Alle Bereiche des Energiesektors sind Risiken durch
volatile Energiepreise sowie zunehmende Konzentration und erhéhten Wettbewerb
ausgesetzt.

Konzessionen, Pachtvertrage, Wegerechte und hoheitliche Rechte. Der Betrieb einer
Infrastrukturanlage kann sich auf staatliche Lizenzen, Konzessionen, Pachtvertrdge oder
Vertrage stutzen, die im Allgemeinen sehr komplex sind und zu Streitigkeiten Uber die
Auslegung oder Durchsetzbarkeit fihren kdnnen. Obwohl die meisten Genehmigungen und
Lizenzen vor Beginn des eigentlichen Projektbetriebs eingeholt werden, missen viele dieser
Lizenzen und Genehmigungen Uber die gesamte Projektlaufzeit aufrechterhalten werden.
Wenn der Teilfonds oder eine Anlage diese Vorschriften oder vertraglichen Verpflichtungen
nicht einhalt, kann er bzw. sie Geldstrafen unterliegen oder das Recht zum Betrieb des
betroffenen Vermdgenswerts verlieren oder beides.

Bestimmte Anlagen koénnen die Nutzung offentlicher Wege erfordern oder unter
Dienstbarkeiten betrieben werden. Regierungen kénnen sich das Recht vorbehalten, die
Nutzung solcher 6ffentlichen Wege oder Dienstbarkeiten einzuschranken oder von einer
Anlage zu verlangen, dass Einrichtungen im Zusammenhang mit Infrastrukturanlagen auf
eigene Kosten entfernt, geandert, ersetzt oder verlegt werden. Wenn eine Regierung diese
Rechte ausibt, kdnnte dies fir eine Anlage erhebliche Kosten verursachen und ihre Fahigkeit,
ihren Kunden Dienstleistungen zu erbringen, beeintrachtigen, was die Wertentwicklung dieser
Anlage erheblich beeintrachtigen kénnte.

Offentliche Nachfrage und Nutzung. Obwohl der Teilfonds im Allgemeinen Vermégenswerte
anstrebt, die voraussichtlich einem geringeren Risiko einer ricklaufigen Nachfrage, Nutzung
und Kundschaft unterliegen, kann der Teilfonds diese Risiken méglicherweise nicht beseitigen.
Soweit sich die Annahmen des Verwaltungsrats oder des Anlageverwalters in Bezug auf die
Nachfrage, Nutzung und Kundschaft von Vermdgenswerten als falsch erweisen, kénnen die
finanziellen Ertrage des Teilfonds wesentlich beeintrachtigt werden. Dartber hinaus kdnnen
einige Anlagen saisonalen Schwankungen unterliegen. Dementsprechend lassen die
Betriebsergebnisse einer bestimmten Anlage in einem bestimmten Quartal nicht auf die
Ergebnisse schlieRen, die fir diese Anlage fir das Gesamtjahr zu erwarten sind. Wenn
Anlageobjekte nicht in der Lage sind, erfolgreich mit anderen Infrastrukturanlagen in der Nahe
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der von ihnen betriebenen Anlagen zu konkurrieren, kénnte dies die Geschéfts-, Finanz-, und
Ertragslage des Teilfonds erheblich beeintrachtigen.

Terrorismus und Anlagen. Die anhaltende Bedrohung durch den Terrorismus und die
Auswirkungen militdrischer oder anderer MaBnahmen haben zur Volatilitdt bei den
Rohstoffpreisen gefiihrt und kénnen diese auch weiterhin tun und sich auf das Finanzergebnis
des Teilfonds auswirken. Dariiber hinaus hat die US-Regierung offentliche Warnungen
ausgegeben, die darauf hindeuten, dass Energieanlagen ein spezifisches Ziel terroristischer
Organisationen sein kdnnten. Anlagen kénnen bedeutende strategische Vermdgenswerte von
nationaler oder regionaler Bedeutung umfassen. Aufgrund der Art dieser Vermdgenswerte
koénnten sie einem groReren Risiko ausgesetzt sein, von einem Terroranschlag betroffen zu
sein als andere Vermdgenswerte oder Unternehmen. Terroranschlage auf solche
Vermogenswerte oder in ihrer Nahe kdnnen die Mitarbeiter, das Eigentum und mdéglicherweise
die umgebende Gemeinschaft erheblich schadigen und zu Verlusten fiihren, die weit Gber den
verfligbaren Versicherungsschutz hinausgehen. Infolge der Terroranschlage vom
11. September 2001 haben die Versicherer die Deckungssummen fir Haftpflichtanspriiche
gegeniiber anderen Personen als Arbeitnehmern fir Anspriiche aus Terrorakten, Krieg oder
ahnlichen Ereignissen erheblich reduziert. Auch ein terroristischer Angriff auf eine
Infrastrukturwert, der sich nicht im Besitz einer Anlage befindet, kann wesentliche nachteilige
Folgen fir alle Infrastrukturwerte dieser Art oder in derselben Umgebung haben, einschlief3lich
derjenigen, die sich im Eigentum einer Anlage befinden, und kann dazu fiihren, dass eine
Anlage gezwungen ist, praventive Sicherheitsmaflnahmen zu erhdéhen oder ihren
Versicherungsschutz zu erweitern, was die Rentabilitdt der Anlage des Teilfonds daran
erheblich beeintrachtigt. Infolge eines solchen Terroranschlags oder terroristischer Aktivitaten
im  Allgemeinen kann der Teilfonds einen Versicherungsschutz und andere
Zusatzvereinbarungen moglicherweise nicht zu wirtschaftlich angemessenen Preisen oder
Uberhaupt nicht erhalten.

Risiken im Zusammenhang mit Neubauten. Wenn der Teilfonds in Infrastrukturbauprojekte
investiert, tragt er voraussichtlich ein gewisses Risiko, dass das Projekt nicht im Rahmen des
vorgesehenen Budgets, innerhalb des vereinbarten Zeitrahmens und gemaf den vereinbarten
Vorgaben abgeschlossen wird. Wahrend der Bauphase umfassen die wesentlichen Risiken
unter Umstanden Verzégerungen bei der geplanten Fertigstellung des Projekts und daraus
resultierende Verzégerungen beim Beginn der Zahlungsstrome, ein héherer Kapitalbedarf fur
die Fertigstellung des Baus und die Insolvenz des Hauptauftragnehmers, eines wichtigen
Unterauftragnehmers und/oder eines wichtigen Ausrustungslieferanten (siehe nachstehenden
Abschnitt ,,Baurisiken®). Die Vermdgenswerte, auf die sich die Anlagen beziehen, kdnnen mit
erheblichen Baurisiken verbunden sein, darunter das Risiko erheblicher Verzégerungen oder
Kostensteigerungen aufgrund einer Reihe unvorhergesehener Faktoren, wie unter anderem
politischer Widerstand, Verzégerungen bei regulatorischen Belangen und Genehmigungen,
Verzdgerungen bei der Beschaffung von Standorten, Arbeitskraften und Materialien, Streiks,
Streitigkeiten, Umweltprobleme, hohere Gewalt oder die Nichterfillung vertraglicher,
finanzieller oder sonstiger Verpflichtungen durch einen oder mehrere Beteiligte an
Infrastrukturanlagen. Eine wesentliche Verzégerung oder ein wesentlicher Anstieg der nicht
getragenen Kosten konnte die finanzielle Tragfahigkeit eines Infrastrukturanlageprojekts
erheblich beeintrachtigen und mdglicherweise erhebliche negative Auswirkungen auf die
Anlagen haben, wenn eine Anlage ihren Verpflichtungen gegentber dem Teilfonds nicht mehr
nachkommen kann.

Die Baukosten kdnnen die Schatzungen aus verschiedenen Griinden Ubersteigen, wie etwa
Fehler bei Konstruktion und Planung, unerwartet hohe Arbeits- und Baumaterialkosten und
unerwartete Probleme beim Projektstart. Verzogerungen bei der Fertigstellung von Projekten
kdnnen zu héheren Gesamtbaukosten des Projekts durch hdhere aktivierte Zinskosten und
zusatzliche Arbeits- und Materialkosten und infolgedessen zu einer Erhoéhung der
Schuldendienstkosten und unzureichenden Mitteln zur Fertigstellung des Baus flhren.
Verzégerungen konnen auch den geplanten Zufluss der Projekteinnahmen zur Deckung der
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geplanten Kosten fiir den Schuldendienst in der Betriebsphase erheblich beeintrachtigen und zu
entgangenen Anlagemoglichkeiten, erhdhten Betriebs- und Instandhaltungskosten sowie
Schadensersatzzahlungen fur verspatete Lieferungen fuhren. In der Entwicklung befindliche
oder zur Entwicklung erworbene Anlagen weisen vom Zeitpunkt des Erwerbs bis zum Abschluss
der Entwicklung unter Umstanden nur wenige oder keine Zahlungsstréme auf und kénnen nach
dem Zeitpunkt der Fertigstellung Betriebsdefizite aufweisen. Dartber hinaus kénnen sich die
Marktbedingungen im Laufe der Projektentwicklung andern, was sie weniger attraktiv macht als
zu ihrem Beginn. Uberdies sind Bauarbeiten naturgemaR mit Risiken verbunden, die von Zeit zu
Zeit zu Anspriichen oder Forderungen gegen eine Anlage fiihren kénnen. Das Baurisiko wird
haufig durch Vertragsstrafen wie Schadensersatzpauschalen gemindert; solche Regelungen
mindern aber mdglicherweise nicht das Insolvenzrisiko und andere Restrisiken flr Investoren.

Die erfolgreiche Entwicklung von Neu- oder Erweiterungsprojekten kann die Beteiligung einer
breiten und vielfaltigen Gruppe von Interessenvertretern erfordern oder zur Folge haben, die die
Art und das Ergebnis des Projekts entweder direkt beeinflussen oder mdglicherweise
beeinflussen kdnnen. Zu diesen Merkmalen kénnen politischer oder lokaler Widerstand, der
Erhalt behordlicher Genehmigungen oder Zulassungen, die Beschaffung von Standorten oder
Grundstiicken, umweltbezogene Belange, Baurisiken und -verzégerungen (wie etwa verspatete
Lieferung notwendiger Ausristung), Arbeitskonflikte (wie etwa Arbeitsunterbrechungen), die
Nichterfillung von Vertragspflichten durch einen Kontrahenten, die Bewertung der
Durchfiihrbarkeit des Projekts, die Zusammenarbeit mit und Abhangigkeit von externen Beratern,
Katastrophenereignisse wie Explosionen, Brande, Terroranschlage und andere ahnliche
Ereignisse aulerhalb der Kontrolle des Verwaltungsrats, des AIFM oder des Anlageverwalters
und des Teilfonds gehéren. Dariiber hinaus kann bei einer Anlage (neuen oder zu erweiternden)
Projekten ein Wert zugeschrieben werden, die letztlich nicht erfolgreich umgesetzt werden, was
Uber die Laufzeit der Anlage mdglicherweise zu unerwartet niedrigen internen Renditen fiihrt.

Die mit einem neuen Entwicklungsprojekt verbundenen Risiken sind gréer als bei Anlagen in
etablierten oder ausgereifteren Unternehmen und Projekten mit einer schon erfolgreichen
Umsatz- und Gewinnerzielung. Einige Projektanlagen kdnnen in frihen Phasen ihres
Entwicklungszyklus getéatigt werden und kénnen verschiedenen behoérdlichen Genehmigungen,
Zulassungen, Lizenzen und Zustimmungen unterliegen, um ihre Entwicklungsphase
abzuschlielen. Dartber hinaus sind viele der kommerziellen Vereinbarungen und technischen
Aspekte von Entwicklungsprojekten zwischen den relevanten Parteien, die fir die Fertigstellung
des Projekts und die Aufnahme des Betriebs erforderlich sind, mdglicherweise nur teilweise oder
Uberhaupt nicht ausgehandelt. Die nicht oder nur verspatet erfolgte Einholung solcher
Genehmigungen, Zulassungen, Lizenzen oder Zustimmungen oder andere Faktoren, welche die
Fertigstellung des Projekts und den finanziellen Abschluss verhindern, kénnen zu einem
vollstandigen Verlust der bis dahin angefallenen Entwicklungskosten, zu einem Anstieg der
Gesamtprojektkosten und anderen nachteiligen Auswirkungen auf die Gesamtrendite der
Anleger des Teilfonds fiihren.

Bestimmte Beschrankungen des Eigentums. Viele Jurisdiktionen beschranken auslandische
Anlagen in Infrastrukturanlagen. Beispielsweise werden Infrastrukturanlagen in bestimmten
Landern Uberwiegend Uber bestimmte zugelassene und benannte Einrichtungen getétigt, was
die Anlagemoglichkeiten erheblich einschranken kann. Ebenso erméchtigt das aktuelle US-
Recht den Prasidenten der Vereinigten Staaten, Ubernahmen von US-Unternehmen durch
auslandische Personen zu untersagen, wenn diese Ubernahme die nationale Sicherheit zu
beeintrachtigen droht. Solche Beschrankungen kdénnten die Fahigkeit des Teilfonds
einschranken, in bestimmte Gesellschaften zu investieren, oder aufwandige Meldepflichten
vorsehen oder zu betrieblichen Beschrankungen oder Verzégerungen bei der Verfolgung und
Durchfihrung von Geschéften fihren. Diese Regelungen kdnnen (i) neue oder erweiterte
behdérdliche Uberpriifungen (auch hinsichtlich der Auswirkungen der Anlage auf die nationale
und/oder  wirtschaftliche  Sicherheit) und/oder behordliche oder regulatorische
Genehmigungen, (ii) neue oder erweiterte Meldefristen vor dem Vollzug einer Anlage und (iii)
zuséatzliche Beschrankungen und Verbote fur den Besitz, die Verwaltung und den Betrieb von
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Infrastrukturanlagen oder -gesellschaften durch auslandische Personen zur Folge haben.
Infolgedessen kann der Teilfonds erhebliche Verzégerungen und Kosten zu tragen haben oder
es ihm ganz untersagt sein, eine bestimmte Anlage zu tatigen, was sich wesentlich und
nachteilig auf die Fahigkeit des Teilfonds auswirken kdnnte, seine Anlageziele zu erreichen.
Darlber hinaus kénnen solche Beschrankungen eine Syndizierung oder den Verkauf von
Infrastrukturanlagen an Kaufer verhindern. Ferner kénnte die politische Aufmerksamkeit im
Zusammenhang mit potenziellen Geschéaften die staatliche Kontrolle erhdhen. Neue Gesetze
in einem Land konnten andere Lander ermutigen, im Namen der nationalen Sicherheit
ihrerseits entsprechende Regelungen fiir auslandische Anlagen in bestimmten
Vermdgenswerten zu erlassen, was die Fahigkeit des Teilfonds, in diesen Landern zu
investieren, entsprechend einschranken koénnte.

In einigen Fallen kdénnen Anlagen des Teilfonds, die die Anlage in ein US-Unternehmen
(einschlieRlich einer US-Niederlassung oder US-Tochtergesellschaft einer auerhalb der USA
ansassigen Gesellschaft) oder dessen Erwerb beinhalten, der Uberpriifung und Genehmigung
durch den Ausschuss fur auslandische Anlagen in den Vereinigten Staaten (Committee on
Foreign Investment in the United States, ,CFIUS®) unterliegen. Falls das CFIUS eine oder
mehrere Anlagen Uberprift, besteht keine Garantie dafiir, dass der Teilfonds in der Lage sein
wird, diese Anlagen zu beliebigen Bedingungen oder zu fir den Verwaltungsrat akzeptablen
Bedingungen aufrechtzuerhalten oder fortzufiihren. Darliber hinaus kann das CFIUS
versuchen, Beschrankungen fiir eine oder mehrere solcher Anlagen einzufiihren, die den
Teilfonds daran hindern kénnten, Anlagemdglichkeiten aufrechtzuerhalten oder zu verfolgen,
welche der Teilfonds andernfalls aufrechterhalten oder verfolgt hatte, was sich nachteilig auf
die Wertentwicklung der Anlage des Teilfonds in solchen Anlagen und somit auf die
Wertentwicklung des Teilfonds auswirken kénnte. Die Rechtsvorschriften zur Reform des
CFIUS wurden am 13. August 2018 vom US-Prasidenten unterzeichnet, die entsprechenden
Durchfihrungsbestimmungen wurden 2020 erlassen. Die Rechtsvorschriffen und ihre
Durchflhrungsbestimmungen erweitern unter anderem den Zustandigkeitsbereich des CFIUS,
um mehr Arten von Geschaften abzudecken, und ermachtigen den CFIUS, Anlagen in US-
Unternehmen fur kritische Infrastruktur®, ,kritische Technologie“ und ,Daten“ genauer zu
Uberprufen, einschliel3lich Anlagen mit auslandischen Teilhabern, die unter Umstanden als
»nicht passiv“ gelten.

Die Anlagen des Teilfonds aulRerhalb der Vereinigten Staaten kénnen infolge von Mittelungen
im Rahmen dieser Regelungssysteme und/oder deren Einhaltung sowie sich schnell a&ndernder
behordlicher  Verfahrensweisen  zudem  Verzdgerungen, Beschrankungen  oder
Einschrankungen unterliegen. Auch in anderen Landern werden weiterhin eigene nationale
Freigaberegelungen fur Wertpapieranlagen eingefiihrt und/oder gestarkt, auch als Reaktion auf
die Ermutigung anderer Lander durch die USA, aus Grinden der nationalen Sicherheit &hnliche
Vorschriften wie das CFIUS fur ausléandische Anlagen in bestimmten Sektoren und
Vermogenswerten einzufiihren, was die Fahigkeit des Teilfonds, in diesen Landern Anlagen zu
tatigen, entsprechend einschranken kénnte. Insbesondere hat die Europaische Union im April
2019 einen EU-weiten Mechanismus zur Uberpriifung auslandischer Anlagen aus Griinden der
nationalen Sicherheit eingefihrt, der die Anlagen des Teilfonds mit Bezug zur Européischen
Union behindern, einschranken und/oder verzégern koénnte. Darliber hinaus hat das indische
Finanzministerium am 22. April 2020 die NDI-Regeln 2020 verabschiedet, wonach auslandische
Anlagen durch oder von einer Gesellschaft eines Landes mit einer Landgrenze zu Indien oder
wenn der wirtschaftliche Eigentiimer einer Anlage in Indien in einem Land mit einer Landgrenze
zu Indien ansassig oder Staatsbuirger eines solchen Landes ist, nur mit vorheriger Genehmigung
der indischen Regierung getatigt werden kdnnen. Von der Regierung oder der Zentralbank
Indiens wird eine weitere Klarstellung dazu erwartet, wer ein wirtschaftlicher Eigentimer ist. Die
Anwendung der NDI-Regeln kann die Fahigkeit des Teilfonds beeintrachtigen, Anlagen in Indien
zu tatigen, und kann den teilweisen oder vollstdndigen Ausschluss von Anteilinhabern aus an
Indien angrenzenden Landern von solchen Anlagen erfordern. Infolge solcher Regelungen kann
es fur den Teilfonds zu erheblichen Verzogerungen und Kosten kommen oder es kann ihm
untersagt werden, eine bestimmte Anlage zu tétigen, was sich nachteilig auf die Fahigkeit des

125

NM0426U-5419539-125/169



Teilfonds auswirken kdnnte, seine Anlageziele zu erreichen. Sich aus der Anwendung der NDI-
Regeln ergebende Unsicherheiten konnen auch zu héheren Betrdgen oder langeren Laufzeiten
von Krediten des Teilfonds flhren. Eine verscharfte Kontrolle auslandischer Direktanlagen
weltweit kann es dem Teilfonds auch erschweren, bei einer Veraulierung geeignete Kaufer fir
die Anlagen zu finden, und die Veraufierungsmaoglichkeiten fiir eine Anlage einschranken.

Infolgedessen kénnen die vorstehend genannten Vorschriften die Syndizierung oder den Verkauf
von Vermogenswerten des Teilfondsvermdgen an bestimmte Kaufer verhindern, verzégern,
behindern oder einschranken.

Risiken im Zusammenhang mit dffentlicher Infrastruktur. Der Teilfonds kann durch seine Anlagen
offentliche Infrastruktur kontrollieren, die fiir 6ffentliche oder staatliche Stellen einen erheblichen
strategischen Wert darstellt. Solche Vermdgenswerte konnen nationale oder regionale
Bedeutung haben und monopolistische Merkmale aufweisen. Aufgrund der Art dieser
Vermogenswerte kdnnten zusatzliche Risiken entstehen, die in anderen Branchen nicht tblich
sind. Beispielsweise besteht angesichts der Wichtigkeit der Uber bestimmte o&ffentliche
Infrastrukturen bereitgestellten Dienste eine héhere Wahrscheinlichkeit, dass Nutzern solcher
Dienste erhebliche Schaden entstehen kdnnen, wenn ein Eigentiimer solcher Vermégenswerte
diese Dienste nicht zur Verfligung stellt, und dass die Nutzer moglicherweise nicht in der Lage
sind, die Bereitstellung zu ersetzen oder derartige Schaden zu mindern, wodurch sich das Risiko
von Anspriichen Dritter erhoht. Politische und regulatorische Erwagungen und die 6ffentliche
Stimmung koénnen sich ebenfalls auf die Fahigkeit des Teilfonds auswirken, Anlagen zu
glinstigen Bedingungen zu kaufen oder zu verkaufen. Zu bestimmten Zeiten kédnnen staatliche
Stellen erheblichem o6ffentlichen Druck ausgesetzt sein, Infrastrukturanlagen nicht an einen
Fonds (wie den Teilfonds) oder einen strategischen Investor zu verkaufen. Allgemeine negative
Berichte kdnnen den Teilfonds dazu veranlassen, sich gegen den Kauf von Infrastrukturanlagen
zu entscheiden, oder es ihm erschweren, Infrastrukturanlagen zu kaufen. Umgekehrt kann es
fur den Teilfonds beim Versuch der Realisierung solcher Anlagen schwierig sein, potenzielle
Kaufer fur seine Anlagen zu finden, wenn in der Bevodlkerung eine Offentliche Feindseligkeit
gegenuber privatem Eigentum an &ffentlicher Infrastruktur besteht.

Risiko von Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit geistigem Eigentum. Die
Energiebranche zeichnet sich durch eine Vielzahl von Patenten, Urheberrechten, Marken und
Geschaftsgeheimnissen sowie durch Rechtsstreitigkeiten auf der Grundlage angeblicher
Verletzungen oder anderer Verstd3e gegen solche Rechte am geistigen Eigentum aus. Es
besteht die Mdglichkeit, dass gegen eine oder mehrere Anlagen oder gegen einen primaren
Projektbeteiligten, wie z. B. einen Anbieter von Technologie oder Ausristung, Ansprichen auf
geistiges Eigentum geltend gemacht werden. Die Technologien der Anlagen sind
moglicherweise nicht in der Lage, Anspriichen oder Rechten Dritter standzuhalten, die ihre
Nutzung einschranken. Unternehmen, Organisationen oder Einzelpersonen, einschliellich der
Wettbewerber des Teilfonds oder der Wettbewerber der Technologie- oder
Ausrustungsanbieter fir die Anlagen, kdnnen Patente oder andere Eigentumsrechte besitzen
oder erhalten, die die Fahigkeit der Anlagen zur Erbringung von Dienstleistungen oder zur
Entwicklung neuer Produkte oder Dienstleistungen behindern, beschranken oder
beeintrachtigen kénnen, was den Betrieb der Anlagen und ihre Erfillung von Pro-forma-
Annahmen erschwert. Alle Rechtsstreitigkeiten oder Forderungen, unabhangig davon, ob sie
glltig sind oder nicht, kdnnen in der Verhandlung und Beilegung zeitaufwandig und teuer sein
und die personellen und finanziellen Ressourcen der Geschaftsflhrung der Anlagen in
Anspruch nehmen. Wenn festgestellt wird, dass eine Anlage die Rechte am geistigen
Eigentum Dritter verletzt hat, muss die betreffende Anlage unter Umstanden erhebliche
Schadenersatzzahlungen leisten, die Nutzung von Technologie einstellen, die nachweislich
die Rechte Dritter verletzt, oder eine Lizenz vom Inhaber des verletzten Eigentumsrechts
erwerben. Eine derartige Lizenz ist moglicherweise nicht zu angemessenen Bedingungen oder
Uberhaupt nicht erhaltlich und kann die Betriebskosten der betreffenden Anlage erheblich
erhéhen oder die Anlage dazu zwingen, ihre Geschéaftsaktivitdten in einer oder mehreren
Hinsichten einzuschranken. Solche Anlagen mussen unter Umstanden auch alternative
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Technologien, die nicht die Rechte Dritter verletzt, entwickeln oder erwerben, was mit
erheblichem Aufwand und erheblichen Kosten verbunden sein kénnte oder moglicherweise
nicht durchfiihrbar ist. Wenn eine Klage gegen eine Anlage erfolgreich ist und eine Lizenz flir
die Nutzung der verletzten Technologie nicht erworben werden kann, kann die Anlage in einem
bestimmten Projekt verzdgert oder aufgegeben werden, was die Wertentwicklung des Projekts
und des Teilfonds erheblich beeintrachtigen kénnte.

Nachfrage nach Mobilfunk-Infrastruktur. Der Teilfonds kann in Unternehmen fir
Sendemastinfrastruktur investieren, deren Umsatz typischerweise durch den schnell steigenden
Verbrauch mobiler Daten durch die Verbraucher und die daraus resultierenden Anforderungen
der Mobilfunkanbieter an eine verbesserte drahtlose Abdeckung und Kapazitat gestitzt wird.
Diese Unternehmen konnten von einem langsameren Nachfragewachstum beeintréchtigt
werden. Darlber hinaus kann eine Verringerung der Anlagen im Betreibernetz diese
Unternehmen wesentlich beeintrachtigen (einschlieflich einer verringerten Nachfrage nach
Mieterausbauten, Anderungen an bestehenden Kundenmietvertragen oder Netzwerkdiensten).
Die Nachfrage nach der Mobilfunk-Infrastruktur eines Sendemasts hangt wesentlich von der
Nachfrage nach Antennenplatz von Sendemastkunden ab, die wiederum von der Nachfrage
ihrer zugrunde liegenden Kunden nach der Mobilfunk-Abdeckung und -Kapazitat abhangt. Die
Bereitschaft von Sendemastkunden, die Mobilfunk-Mastinfrastruktur zu nutzen oder bestehende
Mietvertrage fir diese Sendemastinfrastruktur zu erneuern oder zu verlangern, wird von
zahlreichen Faktoren beeinflusst. Ein langsameres Wachstum bei der Nachfrage nach drahtloser
Abdeckung und Kapazitdt und/oder Mobilfunk-Mastinfrastruktur kann sich negativ auf das
Wachstum von Gesellschaften auswirken, in die der Teilfonds investiert, oder anderweitig
erhebliche negative Auswirkungen auf deren Renditen haben. Wenn Kunden oder potenzielle
Kunden der Anlagen des Teilfonds aufgrund von Stérungen auf den Finanz- und Kreditmarkten
oder aus anderen Grinden nicht in der Lage sind, ausreichend Kapital zur Finanzierung ihrer
Geschéftsplane aufzubringen, kénnen sie ihre Ausgaben reduzieren, was sich negativ auf das
erwartete Wachstum dieser Anlage oder die Nachfrage nach der Mobilfunk-Infrastruktur oder
den Netzwerkdiensten dieser Anlage auswirken kénnte. Die Hoéhe, der Zeitpunkt und die
Zusammensetzung der Netzwerkanlagen der Kunden einer Anlage sind variabel und kénnen
von den in diesen Risikofaktoren beschriebenen Aspekten erheblich beeinflusst werden.
Anderungen der Anlagen im Betreibernetz werden die Nachfrage nach der Mobilfunk-
Infrastruktur einer Anlage voraussichtlich beeinflussen. Infolgedessen kénnen Anderungen der
Plane der Betreiber, wie Verzogerungen bei der Implementierung neuer Systeme, neuer
Technologien (einschlieBlich kleiner Zellen) oder Plane zur Erweiterung der Abdeckung oder
Kapazitat, die Nachfrage nach der Mobilfunk-Infrastruktur einer Anlage verringern. Ferner kénnte
die Mobilfunkbranche aufgrund zahlreicher Faktoren, einschlieRlich einer geringeren
Verbrauchernachfrage nach Mobilfunkabdeckung oder -kapazitdt oder allgemeiner
wirtschaftlicher Bedingungen, einen Abschwung oder ein langsameres Wachstum verzeichnen.
Es kann nicht zugesichert werden, dass ein schwaches oder mit Unsicherheiten behaftetes
wirtschaftliches Umfeld sich nicht nachteilig auf die Mobilfunkbranche auswirken, was das
Geschaft einer Anlage erheblich beeintrachtigen kann, beispielsweise durch eine verringerte
Nachfrage nach der Mobilfunk-Infrastruktur oder den Netzwerkdiensten einer Anlage. Darlber
hinaus kann eine schwachere Nachfrage den Wettbewerb um Kunden fir Standortmieten oder
Netzwerkdienste verstarken. Ein Abschwung in der Mobilfunkbranche oder geringere
Investitionen in Betreibernetze kdnnen die Anlagen des Teilfonds erheblich beeintrachtigen.

Wettbewerb durch neue Marktteiinehmer. Der Teilfonds kann in Gesellschaften anlegen, die
Glasfaserinfrastruktur anbieten. Diese Gesellschaften kdnnen einem verstarkten Wettbewerb
von Gesellschaften aus der Telekommunikations- und Medienbranche ausgesetzt sein, die sich
derzeit nicht auf Bandbreiteninfrastruktur konzentrieren. Wahrend es sich bei vielen
Unternehmen im Bereich der Bandbreiteninfrastruktur um fokussierte Anbieter von
Bandbreiteninfrastruktur handelt, die regional oder lokal tatig sind, kdnnen die Anlagen des
Teilfonds in einigen Fallen auch mit Kommunikationsdienstleistern konkurrieren, die auch
bestimmte digitale Infrastrukturanlagen besitzen und den Kunden als digitalen Infrastrukturdienst
bereitstellen. Zu diesen Kommunikationsdienstleistern gehdren etablierte Ortsnetzbetreiber wie
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AT&T, Verizon und BT sowie Kabelfernsehunternehmen wie Comcast, Charter und Televisa.
Mehrere dieser Wettbewerber verfligen Uber grofiere finanzielle Ressourcen und Ressourcen
im Bereich Anlageverwaltung, Vertrieb und Marketing sowie Forschung und Entwicklung als der
Teilfonds und koénnen ihre Marken mit deutlich grofReren Budgets bewerben. Einige dieser
Wettbewerber verfligen auch Uber bedeutende Glasfaserwerte, die sie hauptsachlich fiir die
Erbringung ihrer Kommunikationsdienste einsetzen. Sollte sich einer dieser Wettbewerber mit
gréBeren Ressourcen und/oder bedeutenden Glasfaserwerten daflir entscheiden, diese
Ressourcen auf Bandbreiteninfrastruktur zu konzentrieren, konnte sich dies negativ auf die
Fahigkeit der Anlagen des Teilfonds auswirken, in der Bandbreiteninfrastruktur-Branche zu
konkurrieren. Soweit Kommunikationsdienstleister, Kabelfernsehgesellschaften und andere
Mediengesellschaften ihre Inhalte Uber ihre eigenen Netzwerke verbreiten, koénnten
Glasfaseranbieter eine Verringerung der Nachfrage nach entsprechenden Leistungen
feststellen. Darlber hinaus wirden bedeutende neue Marktteilnehmer in der Branche der
Bandbreitendienste das Angebot erhdhen, was zu einem Rickgang der Preise fur
Glasfaserdienste fihren kdnnte.

Nichtaufrechterhaltung von Eigentumsrechten. Der Teilfonds kann in Gesellschaften fir
Mobilfunk- und Internet-Infrastruktur investieren, die bestimmte Rechte an den Grundstiicken
unter Sendemasten und von bestimmten Rechenzentren besitzen. Wenn es dem Teilfonds nicht
gelingt, die Rechte an dieser Mobilfunk- und Internet-Infrastruktur, einschlieRlich der
Grundstiicke unter Sendemasten oder von bestimmten Rechenzentren, zu behalten, kénnte dies
die Anlagen beeintrachtigen. Die Grundstlicke, auf denen sich einige der Mobilfunk- und Internet-
Infrastrukturen des Teilfonds befinden werden, einschliellich der Grundsticke unter
Sendemasten und von bestimmten Rechenzentren, werden voraussichtlich aus Pachtrechten
und nachrangigen Pachtrechten, bedingungslosen Eigentumsrechten, Dienstbarkeiten,
Lizenzen und Wegerechten bestehen. Ein Verlust dieser Eigentumsrechte kann es unmaglich
machen, Geschafte zu tatigen oder Einnahmen zu erzielen. Aus verschiedenen Grinden ist der
Teilfonds mdglicherweise nicht immer in der Lage, vor dem Kauf von Mobilfunk- und Internet-
Infrastruktur auf alle Informationen zu Eigentumsrechten oder anderen Angelegenheiten
zuzugreifen, diese zu prufen oder zu bestatigen. Dartber hinaus ist der Teilfonds méglicherweise
nicht in der Lage, Mietvertrage fur Grundstlicke oder Einrichtungen zu wirtschaftlich tragfahigen
Bedingungen zu verlangern. Die Fahigkeit des Teilfonds, Rechte an den Grundstlicken
aufrechtzuerhalten, auf denen sich die Sendemasten seiner Anlage befinden, hangt von der
Fahigkeit des Teilfonds ab, solche Grundstiicke zu erwerben, einschliellich Eigentumsrechte
und ewiger Dienstbarkeiten, oder die Laufzeiten der Pachtvertrdge fur diese Grundstiicke neu
zu verhandeln oder zu verlangern. Wenn der Teilfonds nicht in der Lage ist, die Rechte an den
Grundstlicken zu behalten, auf denen sich die Mobilfunk- und Internet-Infrastruktur des Teilfonds
befindet, kann dies den Teilfonds beeintrachtigen.

Mogliche Haftung durch Funkfrequenzemissionen. Wenn sich herausstellt, dass
Funkfrequenzemissionen von Mobiltelefonen oder Geraten auf drahtloser Infrastruktur die
Gesundheit beeintrachtigen, kdnnten sich mdgliche kunftige Anspriche nachteilig auf die
Anlagen und den Teilfonds auswirken. Der potenzielle Zusammenhang zwischen
Funkfrequenzemissionen und bestimmten negativen gesundheitlichen Auswirkungen,
einschlieBlich einiger Krebsarten, wurde in den letzten Jahren von der wissenschaftlichen
Gemeinschaft umfassend untersucht. In bestimmten Markten, an denen der Teilfonds
moglicherweise investiert, wurden spezifische Emissionsbeschrankungen fir einzelne
Maststandorte festgelegt. Der Teilfonds kann nicht garantieren, dass Anspriiche in Bezug auf
Funkfrequenzemissionen in Zukunft nicht entstehen oder dass die Ergebnisse solcher Studien
fur ihn nicht nachteilig sein werden. Die 6ffentliche Wahrnehmung mdglicher Gesundheitsrisiken
im Zusammenhang mit Mobilfunk- oder anderen drahtlosen Konnektivitdtsdiensten kann das
Wachstum von Mobilfunkunternehmen, einschlieRlich der Anlagen des Teilfonds, verlangsamen
oder verringern. Insbesondere eine negative Offentliche Wahrnehmung dieser
wahrgenommenen Gesundheitsrisiken und die entsprechende Regulierung kann die
Marktakzeptanz von drahtlosen Diensten verlangsamen oder verringern. Wenn ein
Zusammenhang zwischen Funkfrequenzemissionen und maéglichen negativen Auswirkungen
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auf die Gesundheit festgestellt wiirde, konnen der Betrieb, die Kosten oder die Ertrage der
Anlagen des Teilfonds erheblich beeintrachtigt werden. Darlber hinaus kdnnen die Ertrage aus
bestimmten Anlagen des Teilfonds negativ beeinflusst werden, wenn in anderen Markten
Emissionsvorschriften fir Sendemasten eingefuhrt oder verscharft werden. Der Teilfonds
unterhalt derzeit keine Versicherungen fiir diese Angelegenheiten.

Technologierisiko. Der Teilfonds kann in Rechenzentrumsunternehmen investieren. Die
Infrastruktur dieser Unternehmen kann veralten, und die Anlagen des Teilfonds kdnnen
maoglicherweise Strom- und Kuhlsysteme nicht kosteneffizient oder berhaupt nicht aufrusten.
Die Infrastruktur von Rechenzentren kann aufgrund der Entwicklung neuer Systeme zur
Stromversorgung oder zur Ableitung von Warme in Rechenzentren veralten. Darliber hinaus
konnte die Infrastruktur von Rechenzentren infolge der Entwicklung neuer Servertechnologien
obsolet werden, die nicht die kritische Last und Warmeabfuhr erfordern, die solche Einrichtungen
bieten sollen, und die kostengiinstiger auf einer anderen Plattform betrieben werden kdnnten.
Dartber hinaus sind Strom- und Kihlsysteme in Rechenzentren schwierig und teuer zu
modernisieren. Dementsprechend sind im Bereich von Rechenzentren tatige Unternehmen,
einschlieBlich solcher, in die der Teilfonds investieren kann, moglicherweise nicht in der Lage,
diese Systeme effizient zu modernisieren oder anzupassen, um neuen Anforderungen gerecht
zu werden, ohne erhebliche Kosten zu verursachen, was die Vermdgens-, Finanz- und
Ertragslage beeintrachtigen kénnten.

Haftung fiir Inhalte. Der Teilfonds kann in Gesellschaften investieren, die unter Umstanden fir
die Materialien haften, die Inhalte-Anbieter Gber ihr Netzwerk verbreiten. Obwohl der Teilfonds
der Ansicht ist, dass seine Haftung fir Informationen Dritter, die in den Netzwerken solcher
Gesellschaften gespeichert oder tber diese Ubertragen werden, begrenzt ist, wird die Haftung
privater Netzbetreiber sowohl durch sich &ndernde Technologien als auch durch sich
entwickelnde Rechtsgrundsatze beeinflusst. Als Investor in private Netzwerkanbieter kann der
Teilfonds Rechtsanspriichen in Bezug auf Inhalte Dritter ausgesetzt sein, die in seinen
Netzwerken gespeichert oder Ubertragen werden. Solche Anspriche kénnen unter anderem
angebliche Verleumdung, Verletzung der Privatsphére, Verletzung des Urheberrechts oder die
Unterstitzung untersagter Aktivitdten wie Online-Glicksspiel oder Pornografie umfassen.
Wenn eine Anlage beschliel3t, zusatzliche MalRnahmen zu ergreifen, um ihre diesbeziglichen
Risiken zu reduzieren, oder wenn sich eine Anlage gegen diesbezlgliche Anspriche
verteidigen muss, kann dies die Finanz- und Ertragslage dieser Anlage beeintrachtigen.

Stromausfalle. Der Teilfonds beabsichtigt, in Unternehmen zu investieren, die in hohem Male
auf eine kontinuierliche Stromversorgung zu angemessenen Kosten angewiesen sind. Diese
Unternehmen kénnten durch l&ngere Stromausfélle oder -engpasse, erhdhte Energiekosten
oder eine allgemeine mangelnde Verflugbarkeit von Strom beeintrachtigt werden. Der Teilfonds
wird voraussichtlich in Unternehmen investieren, die anféllig fir regionale Stromkosten,
Stromknappheit, geplante oder ungeplante Stromausfalle und Einschrankungen, insbesondere
international, bei der Verfluigbarkeit angemessener Strommengen sind. Stromausfalle, z. B. in
Verbindung mit schweren Stirmen, Erdbeben und Tsunamis, kdnnten die Kunden der Anlage
und deren Geschaftstatigkeit beeintrachtigen. Diese Anlagen werden versuchen, das Risiko von
Systemausfallzeiten durch den Einsatz von Reservegeneratoren und Reservestromleitungen zu
begrenzen; dies ist jedoch moglicherweise nicht ausreichend. Darlber hinaus beabsichtigt der
Teilfonds, in einige Vermdgenswerte zu investieren, die sich wahrscheinlich in gemieteten
Gebauden befinden werden, in denen der Teilfonds je nach den Mietbedingungen und der
Anzahl der beteiligten Mieter einige oder alle Infrastrukturen, einschliel3lich Generatoren und
Kraftstofftanks, kontrollieren kann oder nicht. Folglich kénnen die Anlagen des Teilfonds im Falle
eines Stromausfalls auf die Wiederherstellung der Stromversorgung durch den Vermieter sowie
die Versorgungsgesellschaft angewiesen sein. Zudem kénnen globale Schwankungen des
Strompreises die Energiekosten erhdhen, und obwohl vertragliche Preiserhéhungsklauseln
dieses Risiko voraussichtlich reduzieren werden, sind Anlagen des Teilfonds mdglicherweise
nicht immer in der Lage oder bereit, diese erhdhten Kosten an ihre Kunden weiterzugeben. In
jedem Markt, an dem der Teilfonds investiert, wird er auf Dritte angewiesen sein, um
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bestehenden und zukiinftigen Kunden eine ausreichende Menge an Strom bereitzustellen. Der
Teilfonds wird im Allgemeinen nicht kontrollieren, wie viel Strom die Kunden seiner Anlage in
ihren installierten Stromkreisen beziehen. Dies bedeutet, dass die Anlagen des Teilfonds mit
Beschrankungen des bereitgestellten Stroms konfrontiert sein kénnen. Dies kdnnte sich negativ
auf die effektiv verfligbare Kapazitat eines bestimmten Vermdgenswerts auswirken und die
Fahigkeit des Teilfonds beschranken, bei seinen Anlagen fir Wachstum zu sorgen, was sich
negativ auf seine Wertentwicklung auswirken kénnte. Der Teilfonds kann auch Schwierigkeiten
haben, eine ausreichende Stromkapazitat fir eine potenzielle Expansion in neuen oder
bestehenden Markten zu erhalten.

Risiko einer Marktlibersattigung. Obwohl der Anlageverwalter im Rahmen des
Zeichnungsprozesses fir jeden Markt voraussichtlich eine detaillierte Prognose von Angebot
und Nachfrage erstellen wird, kdnnen die hohen Kapitalrenditen, die typischerweise mit dem
Segment der digitalen Infrastruktur verbunden sind, den AnstoB fiir den Bau konkurrierender
Glasfaser-, Rechenzentrums-, Sendemast- und Kleinzellennetze innerhalb oder neben den
Anlagen des Teilfonds geben. Dies konnte sich potenziell auf die Preisgestaltung und die
Erneuerungsraten in bestimmten Markten auswirken.

Ausfall _der physischen Infrastruktur. Der Teilfonds beabsichtigt, in Unternehmen zu
investieren, die darauf angewiesen sind, ihren Kunden hochzuverlassige Dienstleistungen zu
bieten. Jeder Ausfall der physischen Infrastruktur oder des Angebots von Anlagen des
Teilfonds kann zu erheblichen Kosten und Stérungen fihren, die die Einnahmen der Kunden
dieser Anlagen verringern und den Ruf und die finanziellen Ergebnisse dieser Kunden
schadigen kénnen, was sich auf die Renditen dieser Anlagen auswirken kann. Die
Vermdgenswerte von Anlagen unterliegen voraussichtlich aufgrund zahlreicher Faktoren dem
Risiko eines Ausfalls. Probleme bei einem oder mehreren der Vermdgenswerte des Teilfonds,
unabhangig davon, ob sie in der Kontrolle des Teilfonds liegen oder nicht, kbnnen zu
Betriebsunterbrechungen oder erheblichen Schaden an der Ausristung fuhren.

Schmale Kundenbasis. Sollten Kunden oder Kontrahenten ihren vertraglichen Verpflichtungen
nicht nachkommen oder eine Regierung sich die zugrunde liegenden Vermodgenswerte
aneignen, kdénnte dies dazu flhren, dass bedeutende Ertrdge wegfallen, die nicht ersetzt
werden kénnen. Dies wirde die Rentabilitat dieser Infrastrukturanlagen und den Wert der in
Verbindung damit begebenen Wertpapiere oder anderen Instrumente beeintrachtigen.

Kompetenz der Betreiber. Infrastrukturprojekte sind im Allgemeinen erheblich vom Betreiber
der Projekte abhangig. Es gibt nur eine begrenzte Anzahl an Betreibern, die Uber die
erforderliche Kompetenz verfigen, um Infrastrukturprojekte erfolgreich unterhalten und
betreiben zu kdnnen. Der Verlust eines Betreibers eines Infrastrukturprojekts kdnnte die
finanzielle Rentabilitdt eines Infrastrukturprojekts wesentlich beeintrachtigen.

Operative und technische Risiken. Infrastrukturanlagen kénnen operativen und technischen
Risiken unterliegen, einschlieBlich des Risikos mechanischer Ausfalle, mangelnder
Ersatzteile, der Nichtleistung entsprechend den Konstruktionsvorgaben, Streiks,
Arbeitskampfen, Arbeitsniederlegungen und anderer Arbeitsunterbrechungen sowie anderer
unerwarteter Ereignisse, die den Betrieb beeintrachtigen kénnen. Es kann nicht zugesichert
werden, dass alle oder einige dieser Risiken minimiert werden kdnnen oder dass die
betreffenden Parteien ihre Verpflichtungen erfiillen oder dass Versicherungen zu wirtschaftlich
angemessenen Bedingungen erhaltlich sein werden. Ein Betriebsausfall kann zu Geldbuf3en,
Enteignung, Kindigung oder Verlust einer Lizenz, einer Konzession oder eines Vertrags
fuhren, von dem bzw. der eine Anlage oder ein Projekt, das sich im Besitz oder unter Kontrolle
einer Anlage befindet, abhangt. Darliber hinaus hangt die langfristige Rentabilitat von
Infrastrukturprojekten teilweise davon ab, dass sie effizient betrieben und instandgehalten
werden. Sind der Betrieb und die Instandhaltung ineffizient oder die Kompetenz, Erfahrung
oder Ressourcen von Betreibergesellschaften begrenzt, konnten die mit einer Anlage erzielten
Ergebnisse beeintrachtigt werden und die Ertrédge des Teilfonds somit sinken.
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Anlagen vor Baubeginn und Anlagen in noch nicht betriebsbereiten Projekten bergen
erhebliche zusatzliche Risiken. Die Entwicklung und der Bau von Projekten im Bereich der
erneuerbaren Energien sind mit zahlreichen Risiken verbunden. Vorbehaltlich der im Prospekt
enthaltenen Beschrankungen wird der Teilfonds voraussichtlich in Anlagen vor Baubeginn,
baureife oder sich im Bau befindliche Projekte sowie in betriebsbereite Projekte investieren.
Anlagen in noch nicht betriebsbereiten Projekten sind mit besonderen Risiken verbunden, die
bei Anlagen vor Baubeginn noch ausgepragter sind. Wenn der Teilfonds derartige Anlagen
tatigt, tragt er wahrscheinlich einen Teil des Risikos, dass das Projekt nicht im Rahmen des
vorgesehenen Budgets, gemaf den vereinbarten Vorgaben oder Gberhaupt fertiggestellt wird.
Aus einer Vielzahl an Grinden kann nicht zugesichert werden, dass noch nicht betriebsbereite
Anlagen jemals betriebsbereit sein werden; sollte dies nicht der Fall sein, kdnnte dies zu einem
vollstdndigen Verlust der Anlage des Teilfonds filhren. Darlber hinaus wiirde eine
Verzdgerung bei der geplanten Fertigstellung des Projekts auch die Erzielung von Ertragen
aus der Anlage verzdgern und das Risiko erhdhen, dass das Projekt nicht fertiggestellt wird.

Baurisiken. Der Teilfonds investiert moglicherweise in Vermogenswerte ,auf der griinen Wiese’
vor Baubeginn, oder bei denen die Bauphase anderweitig noch nicht abgeschlossen ist und
die noch keine Zahlungsfliisse generieren. Es besteht das Risiko, dass sie nicht im Rahmen
des vorgesehenen Budgets, des vereinbarten Zeitrahmens oder der vereinbarten Vorgaben
fertiggestellt werden. Obwohl vorgesehen ist, dass die Hauptrisiken einer Verzégerung beim
Abschluss der BaumaRnahmen oder eine Uberschreitung der Baukosten an den jeweiligen
Unterauftragnehmer weitergegeben werden, besteht ein gewisses Risiko, dass die erwarteten
Ertrage aus den betreffenden Anlagen nachteilig beeinflusst werden.

Aus einer Vielzahl an Griinden kann nicht zugesichert werden, dass noch nicht betriebsbereite
Projekte, in die der Teilfonds investiert, jemals betriebsbereit sein werden; sollte dies nicht der
Fall sein, kdnnte dies zu einem vollstandigen Verlust der Anlage des Teilfonds fuhren. Dartber
hinaus wirde eine Verzégerung bei der geplanten Fertigstellung des Projekts auch die
Erzielung von Ertrdgen aus der Anlage des Teilfonds verzdgern und das Risiko erhéhen, dass
das Projekt nicht fertiggestellt wird.

Der Bau eines Projekts kann sich verzdgern, die Fertigstellung des Projekts kann mehr kosten
als urspriinglich geplant, Kosten flir den Schuldendienst kénnen sich erhéhen (und kénnen
von den Projekttragern dann méglicherweise nicht mehr getragen werden), das Projekt kénnte
nicht Uber eine ausreichende Finanzierung verfigen, das Projekt kdnnte fur eine staatliche
Foérderung nicht infrage kommen, das Projekt kdnnte im Rahmen seiner wesentlichen Vertrage
festgelegte Meilensteine bei der Fertigstellung verpassen, die Anlagen des Teilfonds missen
Grundeigentimer mdglicherweise fur Sachschaden entschadigen, und die Ergebnisse des
Projekts sind mdglicherweise nicht so gut wie vom Anlageverwalter erwartet; all diese Griinde
kénnten die prognostizierte wirtschaftliche Entwicklung der Anlage des Teilfonds und somit die
Wertentwicklung des Teilfonds wesentlich beeintrachtigen. Dariiber hinaus sind Anlagen des
Teilfonds in nicht betriebsbereiten Projekten mit besonderen Risiken verbunden, die bei
Projekten, die sich noch vor Baubeginn befinden, noch ausgepragter sind. So werden etwa
noch nicht entwickelte Grundstiicke keine Ertrdge generieren, bevor die Entwicklung
abgeschlossen und das Projekt betriebsbereit ist. Dementsprechend werden die Anlagen des
Teilfonds, die an Projekten ,auf der griinen Wiese* beteiligt sind, indirekt bestimmten Risiken
ausgesetzt sein, die nachstehend beschrieben sind.

Wenn der Teilfonds in Projekte vor der Bauphase investiert, tragt er wahrscheinlich einen Teil
des Risikos, dass das Projekt nicht im Rahmen des vorgesehenen Budgets, gemaf} den
vereinbarten Vorgaben oder Uberhaupt fertiggestellt wird. Aus einer Vielzahl an Grinden kann
nicht zugesichert werden, dass noch nicht betriebsbereite Projekte jemals betriebsbereit sein
werden; sollte dies nicht der Fall sein, kénnte dies zu einem vollstandigen Verlust der Anlage
des Teilfonds fuhren. Dartber hinaus wirde eine Verzdgerung bei der geplanten Fertigstellung
des Projekts auch die Erzielung von Ertrdgen aus der Anlage des Teilfonds verzdgern und das
Risiko erhohen, dass das Projekt nicht fertiggestellt wird.
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Risiken in Bezug auf Nachfrage, Nutzung und Kundenstamm. Bestimmte Anlagen oder
Projekte im Besitz oder unter Kontrolle von Anlagen kénnen im Wesentlichen ihre gesamten
Ertrdge aus Mautgebuhren, Zoéllen oder anderen Nutzungsgeblhren erzielen. Nutzer des
jeweiligen Dienstes, der von einer solchen Gesellschaft bereitgestellt wird, kdnnen negativ auf
Anpassungen der geltenden Tarife reagieren, oder eine Regierung oder Behorde kann auf
offentlichen Druck hin die Tarife infrage stellen. Daruber hinaus kdnnten eine negative
offentliche Meinung oder Lobbying-MalRnahmen bestimmter Interessengruppen dazu fihren,
dass eine Regierung Druck auf die betreffenden Gesellschaften ausiibt, ihre Tarife zu senken
oder auf geplante Tariferh6hungen zu verzichten. Diese Risiken kdnnten die Fahigkeit einer
Anlage gefahrden, ihren Verpflichtungen gegentber dem Teilfonds nachzukommen, und sich
nachteilig auf die Anlagen in solchen Gesellschaften auswirken.

Staatliche und politische Risiken. Alle Konzessionen, die einer Anlage gewahrt werden, bei
der es sich um ein Infrastrukturprojekt einer staatlichen Stelle handelt oder die ein solches
Projekt besitzt oder kontrolliert, unterliegen besonderen Risiken, einschliellich des Risikos,
dass eine staatliche Stelle Hoheitsrechte ausubt und MaRnahmen ergreift, die den Rechten
des Teilfonds im Rahmen der jeweiligen Konzessionsvereinbarung zuwiderlaufen. Es kann
nicht zugesichert werden, dass die staatliche Stelle nicht Rechtsvorschriften erlassen oder
geltendes Recht andern wird oder anderweitig in einer Weise entgegen dem bestehenden
Recht handelt, welche die Wertentwicklung einer Anlage wesentlich beeintrachtigen und somit
die Renditen flr den Teilfonds verringern wiirde.

Wetter- und Klimarisiken. Bestimmte Anlagen in Infrastruktur kdnnen besonders empfindlich
auf Wetter- und Klimabedingungen reagieren. Zu den direkten Auswirkungen des
Klimawandels koénnen physische Auswirkungen wie Uberschwemmungen, héhere
Energiekosten und Nachfrageveranderungen gehéren. Indirekte Auswirkungen kdénnen die
Einhaltung von mit dem Klimawandel verbundenen Rechtsvorschriffen umfassen.
Beispielsweise sind Solarstromerzeuger auf die Sonnenscheindauer und -intensitat
angewiesen, Windenergieanlagen auf die Windhaufigkeit und -starke und Biogaserzeuger auf
die Produktion von Pflanzen, die durch Ddurren, sonstige Wetterbedingungen und den
Klimawandel beeintrachtigt werden kénnen.

Risiko unvorhergesehener Ereignisse. Infrastrukturanlagen kénnen durch verschiedene
Ereignisse, die aullerhalb der Kontrolle des Anlageverwalters liegen, in ihrem Betrieb
unterbrochen oder anderweitig beeintrachtigt werden, darunter schwere Verkehrsunfalle,
Naturkatastrophen (wie Brande, Uberschwemmungen, Erdbeben, Hurrikane und Taifune), von
Menschen verursachte Katastrophen (einschlieRlich Terrorismus), fehlerhafte Konzeption und
Ausfiuhrung, Erdrutsche, Bricken- und Tunneleinstirze, Strallensenkungen, Mautgebuhren,
Kraftstoffpreise, Umweltrechtliche Vorschriften, allgemeine wirtschaftliche Bedingungen,
Arbeitskampfe und andere unvorhergesehene Umstande und Vorfalle. Sofern es sich bei den
Infrastrukturanlagen um Projekte mit erheblichem Bauaufwand handelt, besteht dartber
hinaus das Risiko, dass solche Projekte nicht innerhalb des Budgets, des vereinbarten
Zeitrahmens oder der vereinbarten Spezifikation abgeschlossen werden. Wenn die Nutzung
der Infrastrukturanlagen infolge solcher Ereignisse fiir einen bestimmten Zeitraum ganz oder
teilweise unterbrochen wird, kdnnten die Einnahmen aus diesen Infrastrukturanlagen sinken,
die Kosten fir die Instandhaltung oder Wiederherstellung steigen und das allgemeine
Vertrauen der Offentlichkeit in diese Anlagen sinken. Es kann nicht zugesichert werden, dass
die durch solche Vermdgenswerte gesicherte Versicherung Schaden abdecken wirde, die
sich aus Ansprichen aufgrund der Konzeption, des Baus, der Instandhaltung oder des
Betriebs der mautpflichtigen Stralen, Briicken, Tunnels oder anderer zugrunde liegender
Projekte, entgangener Mauteinnahmen oder erhéhter Aufwendungen infolge solcher Schaden
ergeben.

Unsicherheit bei Schatzungen. Schéatzungen oder Prognosen/Vorhersagen zu
Rohstoffreserven (z B. Kohlenwasserstoffreserven oder Mineralreserven), Faktoren wie die
Sonneneinstrahlung, Windstarke und Wassermenge (fiir Solar-, Wind- bzw. Wasserkraft), zu
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Nachfrage, Bedingungen und Preisen am Markt, Baukosten und Lieferverfliigbarkeit und
preisen durch qualifizierte Ingenieure oder Berater sind haufig Schlisselfaktoren bei der
Festlegung von Preisen in Stromabnahmevertrdgen und der Bewertung bestimmter
Energiegesellschaften und -anlagen. Die Erstellung dieser Schatzungen ist ein komplexer
Prozess, der in wesentlichem Umfang auf Ermessensentscheidungen und Annahmen bei der
Bewertung der verfugbaren geologischen, geophysikalischen, technischen und
wirtschaftlichen Daten flir jede Lagerstatte oder Reserve erfordert. Diese Schatzungen
unterliegen aufgrund von Anderungen der Rohstoffpreise und bestimmten technischen
Annahmen grof3en Varianzen. Die Genauigkeit der Schatzung von Reserven hangt von der
Qualitat der verfigbaren Daten, der technischen und geologischen Auslegung und der
Bewertung ab. Schatzungen der wirtschaftlich nutzbaren Rohstoffreserven und der kiinftigen
Netto-Zahlungsstrome hangen zwangslaufig von einer Reihe variabler Faktoren und
Annahmen ab, wie beispielsweise der bisherigen Produktion in dem jeweiligen Gebiet im
Vergleich zur Produktion in anderen Gebieten, den angenommenen Auswirkungen von
Regulierungen durch Regierungsstellen und Annahmen hinsichtlich kiinftiger Rohstoffpreise,
kiinftiger Betriebskosten, Abfindungs- und Verbrauchsteuern, Entwicklungskosten und
Rehabilitations- und Sanierungskosten. All diese Schatzungen oder Prognosen kdénnen
erheblich von den tatsachlichen Ergebnissen abweichen. Dementsprechend ist es mdglich,
dass diese Schatzungen von Zeit zu Zeit erheblich korrigiert werden, was zu wesentlichen
Anderungen des Werts von Stromabnahmevertrdgen, der Gesellschaft oder der
Vermdgenswerte fuhren kann, was die finanzielle Rendite des Teilfonds beeintrachtigen
kénnte.

Grundeigentumsrisiko. Bestimmte Anlagen konnen grof3e Grundstiicksflachen erfordern, um
ihre Ausristung und zugehorige Infrastruktur zu installieren und zu betreiben. Die
Nutzungsrechte an den erforderlichen Grundstiicken kénnen in Form von unbeschranktem
Eigentum, Dienstbarkeiten, Pachtvertrage und sonstigen Nutzungsrechte erworben werden.
Verschiedene Jurisdiktionen wenden unterschiedliche Systeme des Grundeigentums an, und
in einigen Jurisdiktionen ist es moglicherweise nicht moéglich, definitiv festzustellen, wer das
gesetzliche Recht hat, Grundeigentumsvereinbarungen mit Anlagen einzugehen. Daruber
hinaus unterliegen die bedingungslosen Eigentumsrechte des Konzessionsgebers an dem
Grundstuck, das Gegenstand solcher Dienstbarkeiten und Pachtvertrage ist, (méglicherweise)
Grundpfandrechten zur Sicherung von Darlehen, anderen Pfandrechten (wie
Steuerpfandrechten) und anderen Pachtrechten Dritter (wie Pachtvertragen fir Ol, Gas oder
Kohle oder anderen Schirfrechten). Folglich unterliegen die Rechte einer Anlage im Rahmen
solcher Pachtvertrage oder Dienstbarkeiten (moglicherweise) den (Vor-)Rechten Dritter. Es ist
auch mdglich, dass ein Ausfall des Garantiegebers im Rahmen einer Hypothek zu einer
Zwangsvollstreckung der Eigentumsrechte des Garantiegebers an der Immobilie fuhrt und
damit das Recht der Anlage auf die fir den Betrieb dieser Anlage erforderlichen
Pachtverhéltnisse und Dienstbarkeiten erlischt. Ebenso ist es moglich, dass eine
Regierungsbehdrde als Inhaber eines Steuerpfandrechts eine Zwangsvolistreckung in ein
Grundstlick durchfihrt und den auf diesem Grundstiick befindlichen Teil der Anlage in Besitz
nimmt. Auch die Rechte Dritter aus einem U(bergeordneten Pachtvertrag (wie etwa
Pachtvertrage fir Ol, Gas oder Kohle oder andere Schiirfrechte) kénnten zu einer
Beschadigung oder Beeintrachtigung der physischen Vermdgenswerte einer Anlage flhren
oder eine Verlegung der Vermdgenswerte einer Anlage erfordern. Sollte eine Anlage infolge
einer Zwangsvollstreckung in ein Grundstiick durch einen Hypothekenglaubiger oder anderen
Pfandglaubiger die zugrunde liegenden Immobilienrechte oder Ausristung ganz oder teilweise
verlieren oder einen Schaden aufgrund des Verhaltens Ubergeordneter Pachter erleiden,
kénnten die Geschaftstatigkeit und die Erldése dieser Anlage beeintrachtigt werden. Dartber
hinaus kann jede Erklarung des urspringlichen Eigentums oder anderer Rechte indigener
Personen in Bezug auf Grundstiicke, auf denen sich Anlagen befinden, den Eigentimer oder
Besitzer des betreffenden Grundstilicks beeintrachtigen. Obwohl der Anlageverwalter in
solchen Jurisdiktionen im Allgemeinen eine Due-Diligence-Prifung durchfihren wird, um zu
bestimmen, inwieweit Anlagen von Rechten indigener Personen betroffen sein kdnnen, ist es
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unter Umstanden nicht mdglich, ein Risiko aus Ansprichen indigener Personen zu mindern
oder zu beseitigen.

Verflgbarkeit einer Versicherung fiir bestimmte Katastrophenschaden. Die Anlagen werden
voraussichtlich eine branchenubliche Versicherung aufrechterhalten, um sich gegen
bestimmte Bau- und Betriebsrisiken abzusichern. In Bezug auf Anlagen kann der
Anlageverwalter versuchen, von den zugrunde liegenden Unternehmen und/oder Projekten
eine Haftpflicht-, Brandschutz- und Uberschwemmungsversicherung sowie Versicherungen
gegen das politische Risiko, mit erweiterter Deckung und gegen Mietausfalle mit
Versicherungsgrenzen und Vertragsbedingungen zu verlangen, die er flir ahnliche Anlagen fir
Ublich halt. Bestimmte Schaden katastrophalen Charakters, wie Kriege, Naturkatastrophen,
Terroranschlage oder andere ahnliche Ereignisse, sind jedoch mdglicherweise entweder nicht
versicherbar oder nur zu einem so hohen Satz versicherbar, dass die Aufrechterhaltung einer
solchen Versicherung nachteilige Auswirkungen auf die damit verbundenen Anlagen hatte. Im
Allgemeinen wird es schwieriger und teurer, sich gegen Verluste aus Terroranschlagen zu
versichern. Die meisten Versicherer schlieRen den Terrorismusschutz von ihren Allrisk-Policen
aus. In einigen Fallen bieten die Versicherer eine erheblich begrenzte Deckung fir
Terroranschlage gegen Zusatzpramien an, die die Gesamtkosten der Unfallversicherung fir
eine Anlage stark erhdhen kénnen. Infolgedessen sind moglicherweise nicht alle Anlagen
gegen Terroranschlage versichert. Tritt ein erheblicher nicht versicherter Verlust ein, kdnnte
der Teilfonds sowohl das in seinen betroffenen Anlagen angelegte Kapital als auch die daraus
erwarteten Gewinne verlieren.

Die Anlagen werden voraussichtlich auch eine branchenibliche Versicherung
aufrechterhalten, um sich gegen bestimmte Bau- und Betriebsrisiken abzusichern. Sollten
bestimmte nachteilige Bau- oder Betriebsereignisse eintreten, kann nicht zugesichert werden,
dass die Zahlungen aus den geltenden Versicherungspolicen ausreichen, um potenziell
entgangene Umsatzerldse, erhohte Aufwendungen oder die Kosten fiir Reparatur oder Ersatz
zu decken, was die Anlagen wesentlich beeintrachtigen kénnte. Falls ein Projekt beschadigt
oder zerstért und nicht repariert oder ersetzt wird, reichen die zur Tilgung der Schulden
verfigbaren Versicherungserldése unter Umstanden nicht aus, um die Schulden vollstandig
zurlickzuzahlen. Darlber hinaus kann nicht zugesichert werden, dass ein solcher
Versicherungsschutz zu wirtschaftlich vernlnftigen Bedingungen oder zu wirtschaftlich
vernunftigen Tarifen verfigbar ist oder weiterhin verfiigbar sein wird.

Risiko in Bezug auf neue Technologien. Die Art und Weise, wie eine Dienstleistung oder ein
Produkt bereitgestellt wird, kdnnte sich andern, wodurch die bestehende Technologie veraltet.
Jede mittelfristige technologische Anderung kénnte die Rentabilitdt einer Anlage in einem
Infrastrukturprojekt, das ausschlielllich von dieser Technologie abhangt, bedrohen. Dartber
hinaus haben technologische Veranderungen im Energiesektor in der Vergangenheit zu
schrittweisen Verbesserungen ohne disruptive technologische Auswirkungen gefuhrt. Derzeit
gibt es jedoch eine Reihe wissenschaftlicher Forschungseinrichtungen (einschlielich solcher,
die von groflen Risikokapitalgesellschaften und -unternehmen unterstiitzt werden), die
disruptive Technologien entwickeln wollen, um die Abhangigkeit von der umfangreichen
Erzeugung fossiler Brennstoffe zu verringern. Die erfolgreichen Entwicklung und Umsetzung
einer disruptiven Technologie im Infrastruktursektor kdnnte die Anlagen beeintrachtigen.
Obwohl die Anlagen von solchen Technologien profitieren kdnnen, kann nicht zugesichert
werden, dass technologische Innovationen nicht Projekte eines bestimmten Typs, die nicht im
Besitz des Teilfonds sind, beginstigen, was den Teilfonds in einen Wettbewerbsnachteil
versetzen und den Wert seiner Vermogenswerte senken wirde.

Risiken im Zusammenhang mit externen Infrastruktur-Kontrahenten. Anlagen unterliegen
einem Kontrahenten-Kredit- und Leistungsrisiko gegenlber einer Reihe verschiedener
Parteien im Rahmen verschiedener Vertrage, unter anderem Stromabnahmevertrage,
Betriebs- und Instandhaltungsvertrage, Finanzierungsvereinbarungen,
Zusammenschaltungsvertrage, Anlageverwaltungsvertrage, Bauvertrage und Vertrage Uber
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die Lieferung von Ausristung. Wenn die Vertragsparteien ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen, kann dies die Wertentwicklung der Anlagen erheblich beeintrachtigen, und die
Anlagen mussen mdglicherweise alternative Vereinbarungen treffen, die zu hdheren
Gesamtkosten fur die betreffenden Anlagen fihren kénnen.

Die Anlagen kdnnen mit den Herstellern von Windenergieanlagen und Solarmodulen Garantie-
und Wartungsvertrage abschlieRen. Solche Garantien decken in der Regel unter bestimmten
Bedingungen die Nichtleistung der Ausristung ab und kdnnen zeitlichen Beschrankungen,
Hochstauszahlungsklauseln und anderen vertraglichen Beschrankungen unterliegen. Die
Zahlungen im Rahmen der Garantien hangen von der Fahigkeit des Herstellers ab, seine
Verpflichtungen zu erfiillen, was sowohl ein Leistungs- als auch ein Kreditrisiko fir den
Kontrahenten mit sich bringt.

Der Betrieb und die Verwaltung der Projekte erfolgen in der Regel durch einen fir den Betrieb
und die Verwaltung zustandigen Auftragnehmer im Auftrag der Anlage. Der Betrieb eines Projekts
kann durch die Leistung und Bonitat des Auftragnehmers wesentlich beeintrachtigt werden. Die
betreffende Anlage kann gezwungen sein, entweder den fir den Betrieb und die Verwaltung
zustandigen Auftragnehmer zu ersetzen oder die mit dem Betrieb und der Verwaltung
verbundenen Pflichten selbst zu Ubernehmen, was zu hoéheren Kosten oder geringerer
Leistungsfahigkeit als erwartet fiihren kann.

Die Finanzanalyse fir Infrastrukturprojekt-Gesellschaften basiert gewdhnlich darauf, dass die
Baurisiken und die anderen mit den Betriebskonzessionen verbundene Risiken hauptsachlich
von Unterauftragnehmern getragen werden. Infrastrukturprojekt-Unternehmen  kénnen
Kostenerh6hungen oder anderen Haftungsfallen ausgesetzt sein, wo dies nicht der Fall ist, etwa
aufgrund vertraglicher Haftungshochstgrenzen, des Ausfalls oder der Insolvenz eines
Auftragnehmers oder aufgrund mangelhafter Vertragsbestimmungen.

Vertragsrisiko. Es besteht auch das Risiko, dass Vertragsparteien wie Betreiber von
Infrastrukturprojekten, Auftragnehmer, Unterauftragnehmer und Ausristungslieferanten bei
Entwicklungsprojekten sowie sonstige Lieferanten und Abnehmer ihre vertraglichen
Verpflichtungen, die fur den Betrieb der Anlagen des Teilfonds wesentlich sind, ganz oder
teilweise nicht erfillen. Eine solche Nichterfillung kann die Rentabilitdt der Anlagen
beeintrachtigen.

Wenn der Teilfonds direkt oder indirekt in Vermdgenswerte investiert, fur die
Konzessionsvereinbarungen mit nationalen, regionalen oder lokalen Behérden gelten, besteht
zudem das Risiko, dass diese Behorden ihren Verpflichtungen aus diesen Vereinbarungen
insbesondere langfristig nicht nachkommen.

Kindigung von Projektvereinbarungen. Projektvereinbarungen fir Infrastrukturprojekte
kénnen unter bestimmten Bedingungen gekiindigt werden. Unter bestimmten Bedingungen
wird bei Kindigung eine Vergltung nicht gezahlt oder eine vereinnahmte Vergitung nicht
ausreichen, um die Anschaffungskosten der betreffenden Anlage auszugleichen.

US-Steueranreize fur US-Wind- und Solarprojekte. Projekte im Bereich erneuerbarer Energien
kbénnen von zahlreichen US-Bundeseinkommensteueranreizen profitieren, etwa der
Steuergutschrift fir Neuinvestitionen, der Steuergutschrift fiir den Bau von Okostromanlagen
und einer beschleunigten Abschreibung. Bestimmte Steuervorteile nach US-Steuerrecht fir
Investitionen im Bereich der erneuerbaren Energien sind jedoch ausgelaufen oder werden
demnachst auslaufen, und es kann nicht zugesichert werden, dass diese Vorteile vom US-
Kongress ruickwirkend oder zukinftig verlangert oder erneuert werden. Die Politik im Bereich
der erneuerbaren Energien war, ist und wird voraussichtlich weiterhin Gegenstand politischer
Debatten sein, und es kann nicht zugesichert werden, dass der Sektor der erneuerbaren
Energien weiterhin von US-Steuerregelungen profitiert oder dass Anderungen des
Steuerrechts die derzeitigen Steueranreize nicht beschranken oder aufheben werden. Das
Auslaufen der US-Steueranreize fur erneuerbare Energien kdnnte erhebliche Auswirkungen
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8.6

auf die Rentabilitat der zukiinftigen Anlagen des Teilfonds und die Gesamtanlagestrategie des
Teilfonds haben. Dementsprechend kénnen die Ertrage der Anteilinhaber beeintrachtigt
werden.

GIP-Ubernahme. BlackRock hat am 12. Januar 2024 eine endgiiltige Vereinbarung lber die
Ubernahme von 100 % des Geschafts und der Vermégenswerte der Global Infrastructure
Management, LLC, eines unabhéangigen Infrastrukturfondsverwalters (die ,GIP-Ubernahme®)
abgeschlossen. Die GIP-Ubernahme wird voraussichtlich im dritten Quartal 2024 vollzogen.
Der Vollzug der GIP-Ubernahme unterliegt geschaftsiiblichen Bedingungen. Es kann nicht
zugesichert werden, dass die GIP-Ubernahme vollzogen wird. Nach Vollzug der GIP-
Ubernahme wird Herr Ogunlesi voraussichtlich die kombinierte  BlackRock-
Infrastrukturplattform leiten. Die vollstdndigen Auswirkungen der GIP-Ubernahme auf das
Infrastrukturgeschaft von BlackRock sind derzeit nicht bekannt, und es kann nicht zugesichert
werden, dass die Anlageprozesse des Anlageverwalters unverandert bleiben oder dass das
Fachpersonal des Anlageverwalters oder andere BlackRock-Anlagefachleute weiterhin in ihrer
derzeitigen Position tatig oder bei BlackRock beschéaftigt sein werden. Das Anlageteam wird
unter Umstanden in das grofRere GIP-Geschaft integriert werden; fiir die Folgen der Integration
auf den Teilfonds oder seine Anlagen kann keine Zusicherung gegeben werden.

Immobilienanlagen

Allgemeines. Die Anlagen unterliegen den mit dem Eigentum an Immobilienanlagen
verbundenen Risiken. Zu diesen Risiken gehdren unter anderem Schwankungen an den
Immobilienmarkten, eine nachlassende Nachfrage nach zu verkaufenden oder zu
vermietenden Immobilien, unglinstigere Mietvertrage aufgrund des Verlusts von Mietern, die
Neuentwicklung von Mietflachen aufgrund veranderter Bedirfnisse der Mieter und die
Unfahigkeit, geeignete Mieter fur die derzeitigen Mietflachen zu finden, Mietausfalle und
Mietpreisbindungen, Veradnderungen beim Angebot an oder der Nachfrage nach
konkurrierenden Immobilien in einem Gebiet (z. B. infolge von Uberbauung), die finanziellen
Verhaltnisse von Kreditnehmern und Mietern, Kaufern und Verkaufern von Immobilien,
Veranderungen an Gebauden, vorhandener oder sich entwickelnder Schimmelbefall, der zu
einer Haftung wegen Gesundheitsschdden und Sanierungskosten zur Einddmmung oder
Entfernung des Schimmelbefalls an der betroffenen Immobilie fihren kdénnte, Umwelt-,
Planungs- und sonstiges Recht, Erlass und Durchsetzung staatlicher Vorschriften zu
Landnutzung und Bebauung, Umweltschutz und Arbeitssicherheit; Nichtverfigbarkeit von
Hypothekenfinanzierungen, wodurch sich der Bau, die Vermietung, der Verkauf oder die
Refinanzierung einer Immobilie erschweren kann, Anderungen der Immobiliensteuerséatze
oder des geschatzten Werts von Anlagen, Anderungen der Zinssatze und bei der Verfiigbarkeit
oder den Bedingungen von Fremdfinanzierungen, Anderungen bei den Betriebskosten,
Risiken aufgrund der Abhangigkeit von Zahlungsstromen, Umwelthaftungen, nicht versicherte
Unfélle, Nichtverfigbarkeit oder erhdhte Kosten bestimmter Versicherungsleistungen wie
Versicherungen gegen Terroranschlage, Schwankungen der Energiepreise, Anderungen bei
der relativen Beliebtheit bestimmter Arten und Standorte von Immobilien und andere Faktoren,
die auRerhalb der Kontrolle des AIFM oder des Anlageverwalters liegen.

Dartber hinaus werden der Wert der Anlagen und das mit Immobilien verbundene Risiko von
dem Standort der Anlage, der Kategorie der Mieter, die typischerweise mit einem Sektor
verbunden ist, sowie den allgemeinen politischen, marktbezogenen und wirtschaftlichen
Bedingungen beeinflusst. Eine anhaltende Volatilitdt politischer, marktbezogener oder
wirtschaftlicher Bedingungen, einschlief3lich eines Ausbruchs oder einer Eskalation grofierer
Feindseligkeiten, Kriegserklarungen (verkiindet oder nicht verkiindet), terroristischer
Handlungen oder anderer erheblicher nationaler oder internationaler Katastrophen oder
Notfalle, konnte den Teilfonds erheblich beeintrachtigen.

Daruber hinaus mussen Immobilien unter Umstanden entwickelt werden, was zusatzliche
Risiken mit sich bringt, einschliellich Risiken in Bezug auf die Verflugbarkeit und den
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rechtzeitigen Erhalt von Planungsleistungen und behdérdlichen Genehmigungen, die Kosten
und den rechtzeitigen Abschluss des Baus (einschlieRlich Risiken, die au3erhalb der Kontrolle
des Teilfonds liegen, wie Wetter- oder Arbeitsbedingungen oder Materialengpasse) und die
Verfluigbarkeit einer glinstigen Baufinanzierung und dauerhaften Finanzierung. Diese Risiken
kénnen zu erheblichen unvorhergesehenen Verzégerungen oder Kosten fliihren und unter
bestimmten Umstédnden den Abschluss einer begonnenen Entwicklung von Immobilien
verhindern; alle diese Faktoren konnten die Finanz- und Ertragslage des Teilfonds
beeintrachtigen.

In der Immobilienbranche bestehen seit jeher erhebliche Schwankungen und Zyklen bei den
Werten und lokalen Marktbedingungen, die zu Wertminderungen von Immobilienbeteiligungen
fihren koénnen. Alle immobilienbezogenen Anlagen unterliegen dem Risiko, dass ein
allgemeiner Konjunkturabschwung der nationalen oder lokalen Wirtschaft die Immobilienpreise
beeintrachtigt.

Eigentum und Betrieb von Immobilienwerten. Der Teilfonds kann Verlustrisiken ausgesetzt
sein, die sich aus oder im Zusammenhang mit dem Eigentum, dem Betrieb oder der
Verwaltung von Immobilien ergeben. Beispielsweise kdnnte die Verschlechterung der bei
Immobilienwerten mit neuen oder bestehenden Mietern bestehenden Mietverhaltnisse den
Wert dieser Immobilienwerte wesentlich beeintrachtigen (auch infolge von Rechtsstreitigkeiten
in Verbindung mit diesen Mietverhaltnissen). Immobilienwerte unterliegen auerdem dem
Risiko physischer Einbriiche und damit verbundener Sachschaden, die nicht unbedingt durch
eine Versicherung gedeckt sind, was zu einem wesentlichen Risiko fir den Teilfonds flihren
kann. Dariiber hinaus kénnen Immobilienwerte den Teilfonds Reputationsrisiken aussetzen,
die sich aus Geschaftsfliihrungspraktiken ergeben, darunter beispielsweise die Nutzung nicht
gewerkschaftlich organisierter Dienstleister durch das Management in einem gewerkschaftlich
organisierten Markt oder erhebliche Mieterhéhungen, die zu Mieterprotesten flihren. Obwohl
der Teilfonds bestrebt ist, die mit dem Besitz, dem Betrieb und der Verwaltung von
Immobilienwerten verbundenen Risiken im Rahmen des Due-Diligence-Prozesses und
anderweitig zu mindern, kann nicht zugesichert werden, dass er in der Lage sein wird, solche
Risiken zu vermeiden oder effektiv zu mindern, was die Renditen des Teilfonds wesentlich
beeintrachtigen kénnte.

Die Aufnahme von Grundschulden erhéht das Risiko von Immobilienverlusten des Teilfonds,
da Zahlungsausfélle bei durch Immobilien besicherten Verbindlichkeiten zum Verlust der
Immobilie fuhren konnen, die als Sicherheit flr ein Darlehen dient, bei dem sich der Teilfonds
in Zahlungsverzug befindet. Die steuerlichen Folgen des Verlusts einer Immobilie kénnen in
diesem Fall unterschiedlich ausfallen, jedoch kann ein solcher Verlust in bestimmten
Jurisdiktionen dazu fiihren, dass der Teilfonds (oder das betreffende Anlagevehikel) so
behandelt wird, als wirde er die Immobilie zu einem Betrag veraufern, der seine
Steuerbemessungsgrundlage flr die Immobilie Ubersteigt. Dies kdnnte dazu flhren, dass der
Teilfonds (oder das betreffende Anlagevehikel) steuerpflichtige Einkinfte oder Gewinne
verbucht, ohne einen entsprechenden Barerlés zu erhalten. Darliber hinaus kann ein
Zahlungsausfall bei den Grundschulden des Teilfonds das Risiko eines Zahlungsausfalls bei
den anderen Verbindlichkeiten des Teilfonds erhdhen. In diesem Fall kdnnen die Finanzlage,
der Cashflow und die Fahigkeit des Teilfonds, seinen anderen Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen oder Ricknahmen oder Ausschittungen vorzunehmen, beeintrachtigt
werden.

Abhangigkeit vom Immobilienverwalter. Obwohl der Teilfonds die Wertentwicklung der
Immobilienanlagen iberwachen wird, kénnen bestimmte Immobilienwerte teilweise in die
Verantwortung externer Immobilienverwalter flr die tagliche Verwaltung der Immobilienwerte
fallen. Die Ertragslage des Teilfonds, einschliellich seiner Fahigkeit, seinen Schuldendienst
zu leisten, hangt in gewissem Malfie von der Fahigkeit dieser externen Verwalter ab, zu
wirtschaftlich glinstigen Bedingungen Flachen zu vermieten und Immobilien zu betreiben. Es
kann nicht zugesichert werden, dass die Geschaftsleitung der vom Teilfonds beauftragten
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externen Verwaltungsgesellschaften in der Lage sein werden, die einzelnen Immobilienwerte
erfolgreich zu betreiben. Dartber hinaus unterscheiden sich die Risiken der Abhangigkeit von
externen Verwaltungsgesellschaften je nach Objektart und Anlagephase. Immobilienverwalter
kénnen Verwaltungs- und Vermietungsleistungen fur Immobilien erbringen, die sich im
Eigentum Dritter befinden und mit einer oder mehreren Anlagen des Teilfonds konkurrieren.
Infolgedessen kdnnen diese Immobilienverwalter gelegentlich mit Interessenkonflikten bei der
Verwaltung und Vermietung von Immobilien, die dem Teilfonds gehdren, und solchen, die nicht
dem Teilfonds gehdren, die aber jeweils von diesen Verwaltern verwaltet werden, konfrontiert
sein. Darlber hinaus erhalten externe Immobilienverwalter moglicherweise ein auf den
Bruttoeinnahmen basierendes Grundhonorar fir die Verwaltung. Entsprechende
Gebihrenvereinbarungen mit einem Immobilienverwalter kdnnen einen Anreiz dafir schaffen,
dass die zugrunde liegenden Immobilien in einer Weise verwaltet werden, die nicht mit den
Zielen des Teilfonds vereinbar ist.

Risiko aus Verbindlichkeiten aus direkten oder indirekten Mehrheitsbeteiligungen an Anlagen.
Der Teilfonds kann (alleine oder zusammen mit anderen Anlegern) eine Mehrheitsbeteiligung
bei Anlagen haben, die ihn Haftungsrisiken aussetzen kénnen, die mit
Minderheitsbeteiligungen normalerweise nicht verbunden sind, wie z.B. zuséatzliche
Haftungsrisiken fiir Umweltschéaden, mangeinde Uberwachung der Geschéftsleitung,
Verletzung staatlicher Vorschriften und andere Haftungsarten, bei denen die fiir den
Geschaftsbetrieb allgemein charakteristische Haftungsbeschrankung moglicherweise nicht

gilt.

Bedingungen am Immobilienmarkt. Der Markt fiir die vom Teilfonds angestrebten Anlagen ist
in vielerlei Hinsicht unsicher. Daher ist es schwierig vorherzusagen, wie sich der Markt weiter
entwickeln und funktionieren wird, wie viele und welche Art von Parteien an einem Markt tatig
sein werden und welches regulatorische Umfeld sich entwickeln kdnnte. Die Strategie des
Anlageverwalters kann teilweise auf der Annahme beruhen, dass Immobilienwerte zum Kauf
zu Preisen zur Verfiigung stehen, die der Anlageverwalter als glinstig erachtet. Darliber hinaus
kann die Strategie des Anlageverwalters teilweise darauf beruhen, dass sich vor der
VerduRerung einer Anlage gunstigere Marktbedingungen entwickeln. Es kann nicht
zugesichert werden, dass Immobilienwerte zu glnstigen Preisen erworben werden kdnnen
oder dass sich der Markt fir solche Vermogenswerte erholen wird, da dies teilweise von
Ereignissen und Faktoren abhangt, die auRerhalb der Kontrolle des Anlageverwalters liegen.
Sollte der Teilfonds ginstig bewertete Anlagen nicht erwerben kdnnen, kann dies die
Wertentwicklung der Anlagen des Teilfonds und dessen Renditen beeintrachtigen.

Deflationsrisiko. Die Deflation kénnte den Wert der Anlagen des Teilfonds verringern, da das
Wirtschaftswachstum haufig dadurch negativ beeinflusst wird, dass Verbraucher und
Unternehmen Kaufentscheidungen bei sinkenden Preisen hinauszdgern. Dies kann zu einer
Verringerung der Nachfrage nach Flachen fihren und Druck auf die Mieten und damit auf den
Wert der Anlage austben, wenn die mit den Anlagen verbundenen Betriebskosten und
Ausgaben nicht entsprechend sinken.

Die Deflation kann es Anlagen des Teilfonds, die auf der Ebene des jeweiligen
Vermdgenswerts fremdfinanziert sind, aulRerdem erschweren, ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen, da die Einnahmen sinken und die Hohe der Schulden im Verhaltnis zum
Gesamtwert einer Anlage steigt.

Perioden der Deflation sind haufig durch eine Verengung der Geldmenge und des
Kreditangebots gekennzeichnet, was die Fahigkeit des Teilfonds, Anlagen fiir den Teilfonds
zu erschlielen, einschranken und somit die Anzahl und den Umfang der Anlagen, die der
Teilfonds tatigen kann, begrenzen und die Rendite fir die Anleger beeinflussen koénnte.
Aufgrund dieser wirtschaftlichen Einschrankungen kénnten auch Immobilienwerte, in die der
Teilfonds investieren kann, und damit verbundene Geschafte illiquider werden und der
Teilfonds daran gehindert sein, diese Vermdgenswerte zu verauliern.
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Kontrahentenrisiko. Neben dem Risiko nicht durchsetzbarer Vertrage besteht auch das Risiko,
dass die Kontrahenten ihren vertraglichen Verpflichtungen schlicht nicht nachkommen.
Beispiele hierfur sind Mieter, die mit der Mietzahlung in Verzug geraten, und Bauunternehmer,
die ein Bauprojekt nicht abschlieRen. Es kdnnen auch Kosten und Verzégerungen bei der
Durchsetzung der Rechte eines Immobilieneigentimers gegen sdumige Mieter entstehen.

Unkontrollierbare Faktoren, die Wertentwicklung und Wert betreffen. Immobilienanlagen
unterliegen unterschiedlich hohen Risiken. Die mit Kapitalbeteiligungen an Immobilien
erzielbaren Renditen hangen von der Hohe der mit den Immobilien erzielten Ertrdge und
Kapitalzuwachse sowie den damit verbundenen Aufwendungen ab. Erzielen Anlagen des
Teilfonds keine ausreichenden Ertrage zur Deckung der Betriebskosten einschlief3lich
Schuldendienst und Investitionsaufwand, kénnte dies die Eigentumsbeteiligung des Teilfonds
beeintrachtigen. Die Ertrage aus den Anlagen des Teilfonds und deren Wert konnen von
folgenden Faktoren beeintrachtigt werden: das allgemeine Wirtschaftsklima, lokale
Bedingungen wie ein Uberangebot oder eine geringere Nachfrage nach Immobilien in der
jeweiligen Gegend, die Attraktivitdt der Immobilien des Teilfonds fiir potenzielle Mieter,
Konkurrenz durch andere Immobilien, die Fahigkeit des Teilfonds, fir angemessene
Instandhaltung und Versicherungen zu sorgen, und die Erhéhung der Betriebskosten
(einschlieRlich Versicherungspramien, Nebenkosten und Immobiliensteuern). Dariiber hinaus
werden die Ertrage aus Immobilien und Immobilienwerte von Faktoren wie den Kosten fiir die
Einhaltung von Vorschriften und der moglichen Haftung nach geltendem Recht, einschlieRlich
Anderungen steuerrechtlicher Vorschriften, sowie vom Zinsniveau und der Verfiigbarkeit von
Finanzierungen beeinflusst. Die Ertrage des Teilfonds werden beeintrachtigt, wenn eine
erhebliche Anzahl von Mietern nicht in der Lage ist, die Miete zu zahlen, oder wenn erhebliche
Teile der Immobilien des Teilfonds leer stehen und nicht zu glinstigen Bedingungen vermietet
werden kdnnen. Bestimmte wesentliche Ausgaben im Zusammenhang mit einer Anlage in
Immobilien (wie Hypothekenzahlungen, Immobiliensteuern und Instandhaltungskosten) sinken
in der Regel nicht, wenn die Ertrdge aus der Immobilie sinken. Da Immobilienanlagen relativ
illiquide sind, ist die Fahigkeit des Teilfonds begrenzt, sein Portfolio infolge wirtschaftlicher
oder anderer Bedingungen schnell umzustrukturieren. Die relative llliquiditat seiner Bestande
kénnte die Fahigkeit des Teilfonds mindern, auf nachteilige Anderungen bei der
Wertentwicklung seiner Anlagen zu reagieren, und koénnte die Finanz- und Ertragslage sowie
den Cashflow des Teilfonds beeintrachtigen.

Der Teilfonds kann nicht vorhersagen, ob Anlagen zu den von ihm festgelegten Preisen oder
Bedingungen veraulert werden kénnen oder ob von einem potenziellen Kaufer angebotene
Preise oder andere Bedingungen fiir den Teilfonds akzeptabel sind. Der Teilfonds kann auch
nicht vorhersagen, wie lange es dauert, einen willigen und geeigneten Kaufer zu finden.

Der Teilfonds kann Kosten fiir die Behebung von Mangeln oder fir Nachbesserungen zu
tragen haben, bevor eine Anlage verkauft werden kann. Der Teilfonds kann Anlegern nicht
zusichern, dass dem Teilfonds Mittel zur Verfligung stehen, um Mangel zu beheben oder
Nachbesserungen vorzunehmen. Beim Erwerb einer Immobilie stimmt der Teilfonds
moglicherweise Verdullerungsbeschrankungen zu, die den Teilfonds wesentlich daran
hindern, diese Immobilie flir einen bestimmten Zeitraum zu verkaufen, oder anderen
Beschrankungen wie z. B. der Begrenzung der Schuldenhdhe, mit der diese Immobilie belastet
oder die auf diese Immobilie zurtickgezahlt werden kann.

Anlagen kénnen mdglicherweise nicht zu giinstigen Bedingungen getatigt werden. Immaobilien,
die nach Ansicht des Teilfonds fiir eine Anlage geeignet sind, sind mdglicherweise nur
gelegentlich verfugbar; der Teilfonds geht davon aus, dass es erheblichen Wettbewerb um
attraktive Anlagemoglichkeiten von anderen Immobilienanlegern mit betrachtlichem Kapital,
anderen privaten institutionellen Investmentfonds, auslandischen Anlegern, verschiedenen
Arten von Finanzinstituten und deren verbundenen Unternehmen, Familiengruppen und
vermogenden Einzelpersonen geben wird, deren finanzielle oder sonstige Ressourcen
diejenigen des Teilfonds moglicherweise Ubersteigen. Diese Organisationen und
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Einzelpersonen investieren méglicherweise in vielversprechende Anlagemaoglichkeiten, bevor
der Teilfonds hierzu in der Lage ist, oder ihre Angebote kdnnen die Preise potenzieller Anlagen
in die HOhe treiben und dadurch geeignete Anlagemdglichkeiten einschréanken. Es kann nicht
zugesichert werden, dass der Teilfonds Anlagen zu Bedingungen, einschlieBlich der
Finanzierungsbedingungen, erwerben kann, die flir den Teilfonds glnstig sind. Jedes der
vorgenannten Ereignisse konnte die Finanz- und Ertragslage sowie den Cashflow des
Teilfonds beeintrachtigen.

Unmdglichkeit der Durchfihrung einer Renovierung, Erweiterung oder Entwicklung zu
vorteilhaften Konditionen. Der Teilfonds kann bei einem Teil seines Portfolios Renovierungs-,
Erweiterungs- und Entwicklungsarbeiten vorsehen, wodurch sich der Zeitraum zwischen dem
Erwerb eines Vermdgenswerts und der Veraulerung verlangert. Ein erworbener
Vermogenswert kann infolge von Veranderungen am Immobilienmarkt sowie den
wirtschaftlichen und anderen Bedingungen vor dem Abschluss von Umbaumaflinahmen im
Hinblick auf das mit dem Vermdgenswert verfolgte Anlageziel des Teilfonds wirtschaftlich
unattraktiv werden. Die Renovierung, Erweiterung und Entwicklung von Immobilien bergen
neben den mit dem Besitz und Betrieb etablierter Immobilien verbundenen Risiken erhebliche
zusatzliche Risiken wie etwa die folgenden:

e Der Teilfonds ist moglicherweise nicht in der Lage, fur diese Projekte eine
Finanzierung zu glnstigen Bedingungen oder Uberhaupt zu erhalten;

e der Teilfonds kann Entwicklungsprojekte mdglicherwiese nicht fristgerecht oder zu den
geplanten Kosten abschlief3en;

e der Teilfonds erlebt bei der Einholung aller erforderlichen behordlichen
Genehmigungen und Freigaben fur Bebauung und Landnutzung sowie anderer
Genehmigungen und Freigaben moglicherweise Verzégerungen oder abschlagige
Bescheide; und

e Vermietungsraten und Mieteinnahmen in neu entwickelten oder umgebauten
Immobilien kdnnen aufgrund verschiedener Faktoren, einschlieBlich marktbezogener
und wirtschaftlicher Bedingungen, schwanken, was dazu fuhren kann, dass die Anlage
des Teilfonds nicht rentabel ist.

Bei der Entscheidung, ob eine bestimmte Immobilie entwickelt oder umgestaltet werden soll,
trifft der Teilfonds bestimmte Annahmen zur erwarteten zukiinftige Wertentwicklung der
Immobilie. Der Teilfonds kann die Kosten unterschatzen, die erforderlich sind, um die
Immobilie auf die fir ihre beabsichtigte Marktposition festgelegten Standards zu bringen, oder
ist moglicherweise nicht in der Lage, die Vermietungsrate einer neu erworbenen Immobilie so
schnell wie erwartet oder Uberhaupt zu steigern. Betrachtliche oder unvorhergesehene
Verzdgerungen oder Aufwendungen kdnnen die Anlagerenditen aus diesen Entwicklungs-,
Umgestaltungs- oder Umbauprojekten sowie die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Teilfonds beeintrachtigen.

Entwicklungs- und Baurisiken. Die Anlagestrategie des Teilfonds umfasst Anlagen, die den
Kauf von Grundsticken zu Entwicklungszwecken beinhalten und daher die Einholung der
erforderlichen Flachennutzungs-, Bau-, Landnutzungs- und anderen regulatorischen oder
umweltrechtlichen Genehmigungen sowie alle erforderlichen Lizenzen und Genehmigungen
erfordern, um die im jeweiligen Geschaftsplan der Anlage vorgesehene Entwicklung wahrend
des Zeitraums der Anlage des Teilfonds durchzuflihren. Dariber hinaus kann es zu
Verzdgerungen bei der Einholung dieser Genehmigungen, Berechtigungen, Lizenzen und
Zulassungen kommen, und die beantragten Berechtigungen, Lizenzen und Zulassungen
kénnen letztendlich von der zustandigen Aufsichtsbehdrde oder den lokalen oder nationalen
Behdrden abgelehnt werden. Das kann zu Verzoégerungen bei der Vermietung fihren, die
Hoéhe der Ertrage verringern, die sich mit der Immobilie generieren lassen, und den Marktwert
der Anlage erheblich beeintrachtigen. Der Teilfonds kann Anlagen tétigen, die erhebliche
Bauarbeiten erfordern, die wahrend der Anlagedauer des Teilfonds zu erledigen sind. Der
Teilfonds erzielt in dieser Zeit unter Umstanden nur wenige oder keine Ertrage. Dariiber hinaus
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kann es wahrend der Bauphase zu Verzogerungen und Ausfallen kommen. Diese kdnnen zu
Kostenlberschreitungen (die mdglicherweise vom Teilfonds getragen werden missen),
Verzdgerungen oder Stornierungen bei der Vermietung und Wertminderung der Anlage sowie
Verzdgerungen bei der VerdufRerung der Anlage flihren. Darlber hinaus kénnen sich die
Marktbedingungen wahrend der Entwicklung der Anlagen andern, was ihre Entwicklung
gegeniber dem Zeitpunkt ihres Beginns unattraktiver macht.

Anlagen im Immobiliensektor. Ungunstige wirtschaftliche und andere Marktbedingungen
kénnten die Auslastungs- und Vermietungsraten des Teilfonds beeintrachtigen und somit die
potenziellen Renditen der Anlagen des Teilfonds verringern.

Ein Teil des Betriebsergebnisses des Teilfonds hangt von der Fahigkeit des Teilfonds ab, die
Auslastungs- und Vermietungsraten in den Immobilienwerten des Teilfonds, mit denen Ertrage
generiert werden, zu maximieren. Unglinstige wirtschaftliche oder andere Bedingungen in den
Markten, in denen der Teilfonds tatig ist, haben zu geringeren Vermietungsraten gefiihrt und
kénnen dies auch weiterhin tun und die Fahigkeit des Teilfonds einschranken,
Mietsteigerungen zu erzielen. Wenn die Anlagen des Teilfonds keine Ertrage erwirtschaften,
die zur Deckung der Betriebs- und sonstigen Kosten des Teilfonds ausreichen, kann dies die
Betriebsergebnisse des Teilfonds, seine Fahigkeit, Ausschittungen an die Anteilinhaber zu
leisten, und den Aktienkurs beeintrachtigen. Unter anderem die folgenden Faktoren kénnen
sich negativ auf die Ergebnisse der Anlagen des Teilfonds auswirken:

e Die lokalen oder regionalen Bedingungen am Immobilienmarkt hinsichtlich der
Vermietung von Immobilien;

e ein wirtschaftlicher Abschwung oder eine Rezession oder steigende Zinssatze oder
die offentliche Wahrnehmung, dass eines dieser Ereignisse eintreten kdnnte, konnte
zu einem allgemeinen Rickgang der Mieten oder einer Zunahme von
Zahlungsausfallen bei Mietern flhren;

e hohere Betriebskosten, einschliellich des Bedarfs an Kapitalerhéhungen,
Versicherungspramien, Grundsteuern und Nebenkosten;

e Anderungen bei Angebot oder Nachfrage nach &hnlichen oder konkurrierenden
Immobilien in einem Gebiet;

o die Auswirkungen umweltrechtlicher Vorschriften;

o Erdbeben und andere Naturkatastrophen, Terrorakte, zivile Unruhen oder kriegerische
Handlungen, die zu nicht versicherten oder unterversicherten Verlusten flhren
koénnen; und

e Anderungen bei steuer-, immobilien- und flichennutzungsrechtlichen Vorschriften.

Ungunstige wirtschaftliche Bedingungen koénnten die Finanzierungskosten des Teilfonds
erhéhen, den Zugang des Teilfonds zu den Kapitalméarkten einschrdnken und die Fahigkeit
des Teilfonds beeintrachtigen, Kredite zu vorteilhaften Konditionen zu erhalten, was auch
weiterhin der Fall sein kann. Dies kénnte den Teilfonds daran hindern, Anlagen zu tatigen oder
zu erhdhen, und seine Betriebsergebnisse beeintrachtigen.

Verzdgerungen bei der Vermietung oder Mieterinsolvenzen, mit denen der Teilfonds
konfrontiert ist, kdnnten seine Finanz- und Ertragslage beeintrachtigen.

Der Teilfonds erhalt einen Teil seiner Ertrage in Form von Mietzahlungen aus Mietvertragen.
Daher ist der Teilfonds von den Mietzahlungen und der Erfiillung anderer Mietverpflichtungen,
wie der Instandhaltung von Immobilien, der Zahlung von Steuern, Gebihren von Versorgern
und anderen Gebuhren und der Aufrechterhaltung von Versicherungen, durch seine Mieter im
Rahmen der Mietvertrage abhangig. Der Teilfonds hat keine Kontrolle tiber den Erfolg oder
Misserfolg der Geschafte seiner Mieter, und jeder seiner Mieter kann jederzeit einen
Geschaftsriickgang erleben, der seine finanzielle Lage schwécht. Insbesondere die COVID-
19-Pandemie und ahnliche Ereignisse haben zu stark reduzierten Einnahmen von Mietern
gefihrt und kdnnen auch kunftig dazu flhren, sodass die Mieter moglicherweise nicht mehr
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zur Mietzahlung fahig oder bereit sind. Infolgedessen kénnen die Mieter des Teilfonds den
Beginn oder die Verlangerung des Mietvertrags verschieben, die Mietzahlungen nicht
fristgerecht zahlen oder Insolvenz anmelden. Verschiebungen des Mietbeginns, nicht
fristgerecht gezahlte Mieten oder Mieterinsolvenzen kénnen zur Beendigung des Mietvertrags
und insbesondere im Falle eines GroBmieters zu erheblichen Verlusten fur den Teilfonds
fuhren und die Fahigkeit des Teilfonds beeintrachtigen, Ausschittungen an seine Anleger zu
leisten oder anderweitig sein Geschéaft zu betreiben.

Wenn Mieter die Bedingungen der Mietvertrage des Teilfonds nicht einhalten kénnen, kann
der Teilfonds gezwungen sein, die Mietbedingungen in einer fir ihn ungiinstigen Weise zu
andern. Alternativ konnte die Nichterfiillung eines Mietvertrags durch einen Mieter oder die
Nichtverlangerung eines Mietvertrags nach Ablauf seiner Laufzeit den Teilfonds dazu zwingen,
einen Zahlungsausfall zu erklaren, die Immobilie in Besitz zu nehmen, einen geeigneten
Ersatzmieter zu finden, die Immobilie selbst zu betreiben oder die Immobilie zu verkaufen. Es
kann nicht zugesichert werden, dass der Teilfonds die Immobilie zu im Wesentlichen
gleichwertigen oder besseren Bedingungen als zuvor oder berhaupt vermieten kann, die
Immobilie erfolgreich fir andere Zwecke umnutzen, die Immobilie erfolgreich betreiben oder
die Immobilie zu fur den Teilfonds gunstigen Bedingungen verkaufen kann.

Insolvenzanmeldungen von Mietern des Teilfonds oder in Bezug auf diese kdnnten alle
Bemihungen des Teilfonds zunichte machen, vor der Insolvenz bestehende Schulden von
diesem Mieter einzutreiben oder sein Eigentum zu beschlagnahmen, es sei denn, der
Teilfonds erhalt einen entsprechenden Beschluss des Insolvenzgerichts, was ihm unter
Umstanden nicht mdglich ist. Eine Mieterinsolvenz kénnte auch die Bemihungen des
Teilfonds verzogern, tberfallige Salden aus dem betreffenden Mietverhaltnis einzuziehen, und
letztendlich die vollstandige Einziehung dieser Betrage verhindern. Ubernimmt ein Mieter das
Mietverhaltnis wahrend der Insolvenz, missen alle im Rahmen des Mietverhaltnisses vor der
Insolvenz falligen Salden in voller HOhe an den Teilfonds gezahlt werden. Lehnt ein Mieter
jedoch den Mietvertrag ab, wahrend er sich in Insolvenz befindet, hatte der Teilfonds nur einen
allgemeinen ungesicherten Anspruch auf Schadensersatz fir vor dem Insolvenzantrag
aufgetretene Schaden. Alle ungesicherte Forderung des Teilfonds werden moglicherweise nur
insoweit ausgezahlt werden, als Mittel verfigbar sind, und nur in derselben Insolvenzquote wie
alle anderen Inhaber ungesicherter Forderungen. Es ist mdglich, dass der Teilfonds wesentlich
weniger als den vollen Wert aller seiner ungesicherten Forderungen zurickerhalt, was das
Betriebsergebnis und den Cashflow des Teilfonds beeintrachtigen kénnte. Dartber hinaus
kann die Beschaftigung mit einer Mieterinsolvenz oder einem anderen Zahlungsausfall
Ressourcen der Geschaftsleitung binden und dem Teilfonds erhebliche Rechts- und andere
Kosten verursachen. Ein Mieterinsolvenzverfahren kann auch den Verkauf von Immobilien des
Teilfonds verhindern oder verzégern oder einen Verkauf nur zu sehr ungiinstigen Bedingungen
erlauben, was sich negativ auf die Wertentwicklung des Teilfonds auswirken kann.

Als Reaktion auf die COVID-19-Pandemie und andere ahnliche Ereignisse kénnen
Regierungen bestimmte Abhilfen gegen sdumige Mieter, wie z. B. die Rdumung, die der
Teilfonds andernfalls hatte, voribergehend aussetzen, wodurch der Teilfonds daran gehindert
werden konnte, die Immobilien an neue Mieter zu vermarkten, und dem Teilfonds zusatzliche
Verluste in Bezug auf sdumige Mieter entstehen kdnnten. Die staatlichen Malnhahmen kdnnen
zusatzliche Gesetze und Vorschriften umfassen, die die Anlagen des Teilfonds erheblich
beeintrachtigen wirden, wie unter anderem Rechtsvorschriften zur Begrenzung von
Mieterhéhungen.

Risiken im Zusammenhang mit Mehrfamilienhdusern. Der Teilfonds kann in
Mehrfamilienhauser investieren, deren Wertentwicklung vielen der Risiken unterliegt, die mit
dem Besitz und Betrieb anderer Arten von Immobilien verbunden sind. Daruber hinaus ist der
Markt fir Wohnimmobilien von einem starken Wettbewerb gepragt. Es gibt zahlreiche
Wohnungsalternativen, die mit Mehrfamilienhdusern um K&ufer oder Mieter konkurrieren.
Dazu gehdren andere Mehrfamilien-Wohnanlagen und Mietwohnungen sowie
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Einfamilienhauser, die auf dem jeweiligen Markt zum Kauf oder zur Miete angeboten werden.
Eine Vielzahl von Faktoren kann sich negativ auf den Wert und den erfolgreichen Betrieb eines
Mehrfamilienhauses auswirken, insbesondere folgende: die physischen Eigenschaften des
Mehrfamilienhauses, wie Alter, Zustand, Konstruktion, Erscheinungsbild, Zugang zu
offentlichen Verkehrsmitteln und Bauqualitat; Lage der Immobilie, z. B. eine Veranderung der
Nachbarschaft im Laufe der Zeit; Fahigkeit der Verwaltung zu angemessener Instandhaltung
und Versicherung; die Arten von Dienstleistungen oder Annehmlichkeiten, welche die
Immobilie bietet; der Ruf der Immobilie; die Héhe der Hypothekenzinsen, die die Mieter
veranlassen konnte, Wohnflachen zu kaufen statt zu mieten; konkurrierende Immobilien; der
Mietermix, z. B. ob es sich bei den Mietern iberwiegend um Studierende handelt oder um
Arbeitnehmer eines bestimmten Unternehmens oder das Personal einer drtlichen Militdrbasis
handelt; staatliche Programme, die Mietern Mietsubventionen im Rahmen von
Mietgutscheinprogrammen gewahren, die in anderen Immobilien verwendet werden kénnen
und die Mobilitdt der Mieter beeinflussen; unglnstige ortliche oder landesweite
Wirtschaftsbedingungen, welche die erzielbar Miethdhe beschranken und zu einem Rickgang
bei den rechtzeitigen Mietzahlungen oder der Vermietungsrate fiihren kénnen; nationale,
regionale und lokale Vorschriften, die sich auf die Fahigkeit des Eigentimers auswirken
kbnnen, die Miete an eine hohere Vergleichsmiete anzupassen; und staatliche
Unterstltzungs-/Mietsubventionsprogramme. Wenn die Nachfrage nach Mehrfamilienhausern
sinkt oder Wettbewerber Immobilien kostenglinstiger entwickeln und/oder erwerben, kann dies
die Ertrage aus den Anlagen des Teilfonds und den zugrunde liegenden Wert dieser Anlagen
beeintrachtigen.

Daruber hinaus regeln bestimmte Jurisdiktionen das Verhaltnis zwischen Eigentimer und
Mieter. Ublicherweise erfordern die betreffenden Vorschriften einen schriftlichen Mietvertrag,
einen triftigen Grund fir die Zwangsraumung, die Offenlegung von Geblihren und die
Benachrichtigung der Bewohner Uber eine geanderte Flachennutzung, wahrend gleichzeitig
unangemessene  Regeln, Zwangsraumungen als  VergeltungsmalRnahme  und
Einschrankungen der Wahl des Anbieters von Wohneinheiten durch Bewohner untersagt sind.
Eigentimer von Mehrfamilienhdusern wurden aufgrund verschiedener Mietgesetze und
anderer allgemeiner Verbraucherschutzgesetze wegen missbrauchlicher oder sittenwidriger
Miet- und Verkaufspraktiken verklagt. Einige Jurisdiktionen kdnnen einen umfassenderen
Schutz bieten. Beispielsweise kdnnen Bestimmungen bestehen, welche die Grunde
beschranken, wonach ein Vermieter ein Mietverhaltnis kiindigen oder die Miete erhéhen kann,
oder welche es einem Vermieter untersagen, ein Mietverhaltnis allein aufgrund des Verkaufs
des Gebaudes des Eigentimers zu kindigen. Neben der staatlichen Regulierung des
Verhaltnisses zwischen Vermieter und Mieter schreiben zahlreiche Stadte und Gemeinden fur
Mehrfamilienhduser eine Mietpreisbindung vor. Danach kénnen Mieterhdhungen auf feste
Prozentsatze, auf Steigerungen beim Verbraucherpreisindex, auf von einer staatlichen Stelle
festgelegte oder genehmigte Erhéhungen oder auf Erhéhungen, die durch Mediation oder
verbindliches Schiedsverfahren bestimmt werden, beschrankt sein.

Risiken im Zusammenhang mit Einzelhandelsimmobilien. Der Teilfonds kann in
Einzelhandelsimmobilien investieren, deren Wertentwicklung vielen der Risiken unterliegt, die
mit dem Besitz und Betrieb anderer Arten von Immobilien verbunden sind. Darliber hinaus
kénnen Einzelhandelsimmobilien spezifischen Risiken ausgesetzt sein. Beispielsweise
kénnen die Mieter von Einzelhandelsimmobilien in vielen Fallen Mietvertrage verhandeln, die
bestimmte Exklusivrechte fur den Verkauf bestimmter Arten von Waren oder Dienstleistungen
innerhalb eines bestimmten Einzelhandelszentrums enthalten. Bei der Vermietung anderer
Flachen nach Auszug eines anderen Mieters kdnnen diese Bestimmungen die Anzahl und Art
der potenziellen Mieter fur die leeren Flachen begrenzen.

Risiken im Zusammenhang mit Blroimmobilien. Der Teilfonds kann in Gewerbeimmobilien,
einschlieBlich Buroimmobilien, investieren. Anlagen in Buroimmobilien unterliegen einer Reihe
von Faktoren, die sich im Allgemeinen auf die Nachfrage nach Blroimmobilien auswirken,
einschliellich des lokalen, nationalen und internationalen Wirtschaftsklimas, der lokalen
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Bedingungen am Immobilienmarkt und anderer Faktoren, die aulRerhalb der Kontrolle des
Teilfonds, des Anlageverwalters und des AIFM liegen.

Nachteilige Veranderungen im Betrieb von Blroimmobilien oder der Finanzlage der Mieter
kénnten die Fahigkeit des Teilfonds zur Vereinnahmung von Mietzahlungen beeintrachtigen.
Ein Mieter kann von Zeit zu Zeit eine Verschlechterung seiner Finanzlage erleben, weshalb er
Mietzahlungen mdglicherweise nicht bei Falligkeit leisten kann. Die finanzielle Situation von
Mietern unterliegt nachteiligen Veranderungen der nationalen oder internationalen
Wirtschaftsbedingungen und lokalen Marktbedingungen und kann sich schnell dndern und
schwierig einzuschatzen sein. Ein Mieter kann jederzeit nach geltendem Insolvenzrecht
verfigbaren Schutz beanspruchen, was zur Ablehnung und Kiindigung des Mietvertrags des
Mieters fihren oder andere nachteilige Folgen haben und somit den ausschittungsfahigen
Cashflow des Teilfonds mindern kann. Es besteht keine Garantie dafiir, dass Biromieter
kiinftig keinen Insolvenzschutz beantragen oder sich anderweitig auf Schuldnerschutzgesetze
berufen werden oder dass ihre Mietvertrage in einem solchen Fall fortbestehen. Dartber
hinaus kann die breite Umsetzung von Homeoffice-Regelungen infolge der COVID-19-
Pandemie die Nachfrage nach Buroflachen im Laufe der Zeit verandern.

Unfahigkeit zur Refinanzierung von Immobilienwerten. Wenn der Teilfonds eine
Immobilienanlage mit der Absicht tatigt, einen Teil dieser Immobilienanlage zu refinanzieren,
besteht das Risiko, dass der Teilfonds diese Refinanzierung nicht erfolgreich abschliel3en
kann. Dies kann zu einem erhohten Risiko fiihren, da der Teilfonds die Immobilien langer als
erwartet, eine grollere Eigenkapitalanlage als erwartet und/oder Anlagen mit geringerer
Diversifizierung halt, oder dazu fiihren, dass der Teilfonds seine gesamte Beteiligung an
solchen Immobilienanlagen verliert, was sich auf die Renditen der Anleger auswirken kann.

Auswirkungen eines rezessionaren Umfelds auf Immobilienwerte. Wenn der Teilfonds eine
Immobilienanlage mit der Absicht tatigt, einen Teil dieser Immobilienanlage zu refinanzieren,
besteht das Risiko, dass der Teilfonds diese Refinanzierung nicht erfolgreich abschlie3en
kann. Dies kann zu einem erhdhten Risiko fuhren, da der Teilfonds die Immobilien langer als
erwartet, eine grolRere Eigenkapitalanlage als erwartet und/oder Anlagen mit geringerer
Diversifizierung halt, oder dazu fiihren, dass der Teilfonds seine gesamte Beteiligung an
solchen Immobilienanlagen verliert, was sich auf die Renditen der Anleger auswirken kann.

Enteignung. Nach lokalen Vorschriften kénnen die Immobilienwerte des Teilfonds jederzeit von
einer lokalen oder anderen Behoérde oder einer Regierung oder einem Ministerium, im
Allgemeinen im Zusammenhang mit einer geplanten Neugestaltung oder einem
Infrastrukturprojekt zwangsweise erworben werden. Ergeht eine Enteignungsverfiigung fir
Immobilienwerte des Teilfonds, ist nicht sicher, ob der an den Teilfonds zu zahlende Ausgleich
auf der Grundlage des Marktwerts des Vermdgenswerts zum Zeitpunkt des betreffenden Kaufs
berechnet wird. Dementsprechend besteht in solchen Fallen das Risiko, dass der Teilfonds
durch eine Enteignung unter Marktwert Verluste erleidet, und der Teilfonds hat méglicherweise
keinen Anspruch auf Entschadigung.

Insbesondere besteht in bestimmten Jurisdiktionen mit weniger etablierten Rechtssystemen
ein erhdhtes Risiko, dass eine Regierung zu einer Politik der Verstaatlichung oder Enteignung
auslandischer Investitionen greift oder diese in bestimmten Fallen direkt umsetzt. In solchen
Fallen kann eine Regierung beschlieRen, den Teilfonds fiur den Wert des Vermdgenswerts
nicht angemessen zu entschadigen, und der Teilfonds erhalt mdglicherweise keine
Entschadigung oder einen Betrag, der erheblich unter dem wahrscheinlichen Marktwert des
Vermdgenswerts liegt, was die Renditen der Anleger beeintrachtigen kann.

Versicherungsrisiko. Bestimmte Arten von Schaden, im Allgemeinen katastrophale Schaden wie
solche infolge von Erdbeben, Uberschwemmungen, Stirmen und Terrorakten, sind
maoglicherweise nicht oder nicht wirtschaftlich versicherbar. Inflation, Anderungen der
Bauvorschriften, Umweltaspekte, Bestimmungen in Kreditunterlagen, die Belastung von
Immobilien, die als Kreditsicherheit verpfandet wurden, und andere Faktoren kdnnen es
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wirtschaftlich unmdglich machen, Versicherungsleistungen fir den Ersatz einer Immobilie zu
verwenden, wenn sie beschadigt oder zerstort wird. In diesen Fallen reichen die vom Teilfonds
gegebenenfalls erhaltenen Versicherungsleistungen méglicherweise nicht aus, um die Anlage
des Teilfonds hinsichtlich der betroffenen Immobilie wiederherzustellen.

Bewertung von Immobilien. Die Bewertung von Immobilien ist an sich subjektiv, zum einen,
weil alle Bewertungen von Immobilien auf der Grundlage von Annahmen erfolgen, die sich
moglicherweise nicht als richtig erweisen, und zum anderen aufgrund der Einzigartigkeit jedes
Vermdgenswerts. Bei der Bestimmung des Werts von Immobilien sind die Schatzer
verpflichtet, Annahmen zu treffen, die sich als unrichtig erweisen kénnen und sich wiederum
negativ auf den Wert von Immobilien auswirken kénnen, in die der Teilfonds investiert, was die
Wertentwicklung des Teilfonds erheblich beeintréachtigen konnte.

Due-Diligence-Risiken in Verbindung mit Immobilienwerten. Obwohl der Anlageverwalter oder
andere Dritte im Namen des Teilfonds eine Due-Diligence-Prifung vorgeschlagener Anlagen
in Immobilienwerten durchfihren, kann nicht zugesichert werden, dass diese vom
Anlageverwalter oder Dritten im Namen des Teilfonds durchgefiihrten Due-Diligence-
Prifungen alle mit diesem Immobilienwert verbundenen Risiken oder deren vollen Umfang
abbilden. Immobilienwerte, in die der Teilfonds investiert, kbnnen verborgene wesentliche
Mangeln aufweisen, die zum Zeitpunkt des Erwerbs nicht erkennbar waren. Soweit der
Anlageverwalter oder andere Dritte die mit einem Immobilienwert verbundenen Risiken und
Verbindlichkeiten unterschatzen oder nicht erkennen, kann der Teilfonds einem oder mehreren
der folgenden Risiken ausgesetzt sein: Rechtsmangel; umweltrechtliche, strukturelle oder
betriebsbezogene Mangel oder Verbindlichkeiten, die behoben oder ausgeglichen werden
mussen und/oder nicht durch Entschadigungsverpflichtungen oder Versicherungen gedeckt
sind; der Nichterhalt von Genehmigungen fur die beabsichtigte Nutzung der Immobilie;
und/oder den Erwerb von Vermogenswerten, die nicht mit der Anlagestrategie des Teilfonds
vereinbar sind oder deren Ergebnisse nicht den Erwartungen entsprechen. Alle diese Folgen
von Due-Diligence-Mangeln kénnen die Wertentwicklung des Teilfonds beeintrachtigen.

Nachfrage nach technologiebezogenen Immobilien. Der Teilfonds kann in Unternehmen
investieren, die Immobilienportfolios besitzen und bewirtschaften, die hauptsachlich aus
technologiebezogenen Immobilien, einschliel3lich Rechenzentren, bestehen. Ein Rickgang
der gegenwartigen und/oder erwarteten Nachfrage nach Flachen fir Rechenzentren, Anlagen
fur Internet-Gateways oder anderen technologiebezogenen Immobilien wirde diese
Unternehmen starker beeintrachtigen, als wenn sie Uber ein Portfolio mit einer starker
diversifizierten Mieterbasis oder einer weniger spezialisierten Nutzung verfliigen wurden.
Anlageobjekte kénnen auch an bedeutenden Entwicklungstatigkeiten beteiligt sein, was sie
besonders anfallig fir einen allgemeinen Wirtschaftsabschwung oder eine Rezessionen sowie
fur nachteilige Entwicklungen in den Branchen Rechenzentren, Internet und
Datenkommunikation sowie der erweiterten Technologiebranche macht. Solche Abschwiinge
oder andere nachteilige Entwicklungen kénnten zu geringeren IT-Ausgaben von Unternehmen
oder einer geringeren Nachfrage nach Flachen in Rechenzentren fiihren. Eine geringere
Nachfrage konnte sich auch aus Geschéaftsverlagerungen auch in Metropolregionen ergeben,
die die Anlageobjekte derzeit mdglicherweise nicht bedienen. Veradnderungen der
Branchenpraxis oder bei der Technologie, wie etwa Virtualisierungstechnologie, effizientere
Rechen- oder Netzwerkgerate oder deren Miniaturisierung oder Gerate, die eine hohere
Leistungsdichte als heutige Gerate erfordern, koénnten ebenfalls die Nachfrage nach
physischen Flachen fir Rechenzentren verringern, den die Anlagen bieten, oder dazu fuhren,
dass die von Mietern vorgenommenen Modernisierungen der Immobilien obsolet werden oder
erhebliche Aufwertungen erfordern, um rentabel zu bleiben. Dariiber hinaus koénnten die
Entwicklung neuer Technologien, die Einflhrung neuer Branchenstandards oder andere
Faktoren viele der aktuellen Produkte und Dienstleistungen der Mieter von Anlageobjekten
obsolet oder unverkauflich machen und zu einem Rickgang ihrer Geschafte beitragen,
wodurch die Wahrscheinlichkeit steigt, dass sie ihren Mietvertragen nicht nachkommen oder
zahlungsunféhig werden oder Insolvenz anmelden.
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8.7

Risiken im Zusammenhang mit liquiden Anlagen

Liquiditatsrisiko  (liguidere, bdrsennotierte oder gehandelte Vermdgenswerte). Ein
Liquiditatsrisiko liegt vor, wenn der Verkauf von Vermdgenswerten oder die Veraulierung von
Handelspositionen durch Faktoren wie geringeres Handelsvolumen, héhere Preisvolatilitat,
branchenspezifische und staatliche Vorschriften sowie die Gesamtgré3e und Komplexitat der
Position beeintrachtigt wird. Eine rasche Liquidierung von Positionen kann fir den Teilfonds
unmdglich oder kostspielig sein, insbesondere wenn andere Marktteilnehmer gleichzeitig
ahnliche Vermoégenswerte veraullern mochten oder wenn sich der betreffende Markt
anderweitig gegen eine Position bewegt oder wenn Handelsstopps oder Begrenzungen fir
tagliche Kursschwankungen am Markt bestehen, oder aus anderen Griinden. Die Realisierung
des gesamten Anlageportfolios des Teilfonds ist mdglicherweise schwierig.

Derivatgeschafte, die besonders gro3 sind oder auferbérslich gehandelt werden, und
Anleihen, die auf dem Sekundarmarkt gehandelt werden, sind unter Umstanden weniger
liquide, und es ist moglicherweise schwierig, beim Handel den beizulegenden Zeitwert zu
erzielen. Die vorzeitige Liquidation von Positionen an den Sekundarmarkten, z. B., um
Ricknahmeantragen von Kunden nachzukommen, kann zu erhdhten Transaktionskosten
fuhren, die sich in der Anlagerendite widerspiegeln.

Anlagen in kleineren bérsennotierten Gesellschaften. Die notierten Wertpapiere kleinerer
Gesellschaften sind tendenziell volatiler und weniger liquide als die Wertpapiere groflier
Gesellschaften. Da die Wertpapiere kleinerer Gesellschaften einer hoheren Volatilitat der
Marktpreise unterliegen kénnen als die Wertpapiere groflierer Gesellschaften, kann sich diese
Volatilitat im Nettoinventarwert des Teilfonds widerspiegeln, falls er in bérsennotierte kleinere
Gesellschaften investiert. Kleinere Gesellschaften haben im Vergleich zu gréf3eren
Gesellschaften mdglicherweise eine kurzere Betriebsgeschichte, sind moglicherweise nicht so
gut in der Lage, zusatzliches Kapital aufzunehmen, haben mdglicherweise eine weniger stark
diversifizierte Produktpalette, wodurch sie anfallig fir den Druck des Marktes sind, und haben
moglicherweise einen kleineren 6ffentlichen Markt fir ihre Wertpapiere.

Anlagen in kleineren Gesellschaften kénnen relativ hohe Anlagekosten mit sich bringen,
weshalb eine Anlage in dem Teilfonds, der in kleinere Gesellschaften investieren kann, als
langfristige Anlage angesehen werden sollte.

Staatsanleihen. Bestimmte Lander sind groRe Schuldner. Anlagen in Schuldtiteln
(,Staatsanleihen®), die von Regierungen oder deren Behérden und Einrichtungen (,staatliche
Stellen®) ausgegeben oder garantiert werden, kdnnen ein hohes Risiko mit sich bringen. Die
staatlichen Stellen, welche die Rickzahlung der Staatsanleihen kontrollieren, sind
moglicherweise nicht in der Lage oder nicht bereit, die Rickzahlung des Kapitalbetrags
und/oder die Zahlung von Zinsen bei Falligkeit gemal den Bedingungen dieser Anleihe zu
leisten. Die Bereitschaft oder Fahigkeit einer staatlichen Stelle, fallige Kapital- und
Zinszahlungen rechtzeitig zu leisten, kann unter anderem durch ihre Finanzlage, den Umfang
ihrer Devisenreserven, die Verflugbarkeit ausreichender Devisen zum Zeitpunkt der Falligkeit
einer Zahlung, die relative H6he des Schuldendienstes im Vergleich zur Wirtschaftsleistung
insgesamt, die Politik der staatlichen Stelle gegentiber dem Internationalen Wahrungsfonds
und die politischen Einschrankungen, denen eine staatliche Stelle gegebenenfalls unterliegt,
beeinflusst werden.

Staatliche Stellen sind zur Reduzierung von Rickstanden bei Kapital- und Zinszahlungen auf
ihre Schuldtitel unter Umstanden auch auf erwartete Auszahlungen anderer Regierungen,
multilateraler Organisationen und sonstiger Dritter angewiesen. Die Verpflichtung dieser
Regierungen, staatlichen Stellen und sonstigen Dritten, diese Auszahlungen vorzunehmen,
kann von der Umsetzung wirtschaftlicher Reformen und/oder der wirtschaftlichen Leistung
einer staatlichen Stelle und der rechtzeitigen Erfiillung der Verpflichtungen des Schuldners
abhangig sein. Werden derartige Reformen nicht umgesetzt, die wirtschaftlichen
Leistungskennzahlen nicht erreicht oder Kapital oder Zinsen nicht fristgerecht gezahlt, kann
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dies zur Folge haben, dass die Verpflichtungen der Drittparteien, der staatlichen Stelle Kredite
zu gewahren, aufgehoben werden; dies kann die Fahigkeit oder Bereitschaft des Schuldners,
seine Schulden rechtzeitig zu bedienen, weiter beeintrachtigen. Infolgedessen kénnen
staatliche Stellen bei ihren Staatsanleihen mdglicherweise ausfallen. Inhaber von
Staatsanleihen, einschliel3lich des Teilfonds oder anderer Fonds, konnen aufgefordert werden,
sich an einer Umschuldung zu beteiligen und weitere Kredite an staatliche Stellen zu vergeben.
Ein Verfahren, mit dem Schulden aus Staatsanleihen, bei denen eine staatliche Stelle
ausgefallen ist, ganz oder teilweise beigetrieben werden kénnen. Solche Risiken kdnnen die
finanziellen Ertrage des Teilfonds aus Anlagen in Staatsanleihen beeintrachtigen.

Festverzinsliche Wertpapiere. Der Teilfonds kann sich direkt oder indirekt in Anleihen oder
anderen festverzinslichen Wertpapieren engagieren. Bei festverzinslichen Wertpapieren
handelt es sich um Verpflichtungen des Emittenten, an zukinftigen Terminen Kapital- oder
Zinszahlungen zu leisten. Zu den festverzinslichen Wertpapieren, in die der Teilfonds
investieren kann, gehdren 6ffentliche und private Anleihen ohne Investment-Grade-Rating,
besicherte Kredite, nachrangige Schuldtitel, Wandelschuldverschreibungen, Optionen, Swaps
und andere Wertpapiere mit festverzinslichen Ertragen.

Schuldtitel unterliegen sowohl einer tatséchlichen als auch einer wahrgenommenen Bonitat. Die
Hoéhe des Kreditrisikos wird durch das Kreditrating des Emittenten gemessen, das von einer oder
mehreren unabhangigen Ratingagenturen vergeben wird. Dies stellt keine Garantie fur die
Kreditwirdigkeit des Emittenten dar, bietet aber einen starken Indikator fir die
Ausfallwahrscheinlichkeit. Bei Wertpapieren mit einer niedrigeren Bonitat geht man im
Allgemeinen von einem hdéheren Kreditrisiko und einer grof3eren Ausfallwahrscheinlichkeit aus
als bei Wertpapieren mit einer hoheren Bonitat. Unternehmen geben haufig Wertpapiere aus,
die nach ihrem Rang eingestuft werden, was sich im Falle eines Zahlungsausfalls in der Prioritat
widerspiegelt, mit der die Anleger eine Rickzahlung erhalten. Die ,Herabstufung“ eines mit
einem Rating versehenen Schuldtitels oder negative Meldungen und eine negative
Anlegerwahrnehmung, die mdglicherweise nicht auf einer Fundamentalanalyse beruht, kdnnten
den Wert und die Liquiditdt des Wertpapiers verringern, insbesondere in einem Markt mit
geringer Handelsaktivitat.

Schuldtitel ohne Investment-Grade-Rating kdnnen ein hohes Leverage aufweisen und ein
hoéheres Ausfallrisiko bergen.

Der Teilfonds oder seine Anlagen kénnen von Anderungen der geltenden Zinssatze und von
Uberlegungen zur Bonitat betroffen sein. Anderungen der Marktzinssatze wirken sich im
Allgemeinen auf die Vermdgenswerte des Teilfonds oder anderer Fonds aus, da die Kurse
festverzinslicher Wertpapiere im Allgemeinen bei sinkenden Zinssatzen steigen und bei
steigenden Zinssatze fallen. Die Kurse kurzerfristiger Wertpapiere schwanken in der Regel
weniger stark in Reaktion auf Zinsdnderungen als die Kurse langerfristiger Wertpapiere. Eine
wirtschaftliche Rezession kann die Finanzlage eines Emittenten und den Marktwert
hochverzinslicher Schuldtiteln, die von diesem Unternehmen ausgegeben werden,
beeintrachtigen. Die Fahigkeit des Emittenten, seine Schulden zu bedienen, kann durch
spezifische Entwicklungen bei dem Emittenten oder die Nichterreichung bestimmter
Geschaftsprognosen durch den Emittenten oder die Nichtverfligbarkeit zusatzlicher
Finanzierung beeintrachtigt werden. Im Falle der Insolvenz eines Emittenten kdnnen dem
Teilfonds oder einem anderen Fonds Verluste und Kosten entstehen. DarlGber hinaus sind
Wertpapiere ohne Investment-Grade-Rating tendenziell volatiler als festverzinsliche
Wertpapiere mit einem hdéheren Rating, sodass nachteilige wirtschaftliche Ereignisse starkere
Auswirkungen auf die Kurse von Schuldverschreibungen ohne Investment-Grade-Rating
haben kdnnen als auf die Kurse festverzinslicher Wertpapiere mit einem hdéheren Rating.

Unternehmensanleihen von Banken. Unternehmensanleihen, die von einem Finanzinstitut
ausgegeben werden, kdénnen dem Risiko einer Abschreibung oder Umwandlung (einem ,Bail-
in“) durch eine zustandige Behdrde unterliegen, wenn das Finanzinstitut seinen finanziellen
Verpflichtungen nicht nachkommen kann. Dies kann dazu flihren, dass von dem Finanzinstitut
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ausgegebene Anleihen (auf null) abgeschrieben oder in Eigenkapital oder alternative
Eigentumstitel umgewandelt werden oder dass die Bedingungen der Anleihe gedndert werden.
Das ,Bail-in“-Risiko bedeutet das Risiko, dass die zustandigen Behdrden Befugnisse ausiben,
um notleidende Banken zu retten, indem sie Rechte ihrer Anleiheglaubiger abschreiben oder
umwandeln, um Verluste dieser Banken aufzufangen oder die Banken zu rekapitalisieren.
Anleger sollten sich dartber im Klaren sein, dass die zustandigen Behdrden eher ein ,Bail-in“-
Instrument einsetzen, um notleidende Banken zu retten, anstatt wie in der Vergangenheit auf
offentliche Finanzhilfen zu setzen. Die zustandigen Behorden sind heute der Auffassung, dass
offentliche Finanzhilfen nur als letztes Mittel eingesetzt werden sollten, nachdem andere
Instrumente, einschliellich eines ,Bail-in“, geprift und weitestmdglich ausgenutzt wurden. Der
,Bail-in“ bei einem Finanzinstitut wird wahrscheinlich zu einer Wertminderung einiger oder aller
seiner Anleihen (und maéglicherweise anderer Wertpapiere) flihren; halt der Teilfonds solche
Wertpapiere, wird er bei einem ,Bail-in“ ebenfalls betroffen sein.

ZUSAMMENFASSUNG DER ALLOKATIONSGRUNDSATZE DES ANLAGEVERWALTERS

Der Anlageverwalter erbringt Verwaltungsleistungen mit oder ohne Ermessensspielraum fir eine
Vielzahl von Kundenmandaten (,maRgebliche Kundenmandate). Die malfgeblichen
Kundenmandate unterscheiden sich in vielerlei Hinsicht, unter anderem in Bezug auf Anlageziele,
Anlagestrategien und -richtlinien, die Art ihrer Anlagen und den Vintage-Schwerpunki.

Die Zuteilung der Anlagemdglichkeiten erfolgt in Ubereinstimmung mit den fiir den
Anlageverwalter und fir andere direkt fir die Verwaltung des Teilfonds verantwortlichen
Personen geltenden Allokationsgrundsatzen. Die Zuteilung erfolgt anteilsmafig fir alle
mafgeblichen Kundenmandate (einschliellich des Teilfonds), basierend auf dem maximal
verfigbaren Kapital fir die vom Anlageverwalter fur angemessen erachtete Anlageméglichkeit,
unter Bertcksichtigung der Anlagerichtlinien jedes mafigeblichen Kundenmandats.

Unter bestimmten Umstanden kénnen nach Ermessen des Anlageverwalters Ausnahmen von
dieser allgemeinen Regel gemacht werden; in diesem Fall werden die Anlagen des
Anlageverwalters auf angemessene und gerechte Weise und unter Berlicksichtigung
verschiedener Faktoren, die der Anlageverwalter fir angemessen halt, zugeteilt. Zu den
Faktoren, die der Anlageverwalter berlcksichtigen kann und die sich im Laufe der Zeit andern
kénnen, gehdren derzeit das Anlageziel und die Anlagestrategie eines malgeblichen
Kundenmandats, die HOhe des fir Anlagen verfigbaren Kapitals eines mafgeblichen
Kundenmandats (basierend auf der maximalen Hohe des zugesagten Kapitals (unabhangig
davon, ob es eingezahlt ist oder nicht)), die Zusammensetzung des Portfolios eines
mafgeblichen Kundenmandats (unter Berticksichtigung von Faktoren wie Geografie, Vintage-
Jahr, Art der Anlage, Sektor usw.), relevante Anlagebeschrankungen, der regulatorische oder
steuerliche Status eines mafRgeblichen Kundenmandats, die verbleibende Zeit, in welcher der
Anlageverwalter mit dem Kapital eines mafigeblichen Kundenmandats Verpflichtungen zu
Anlagen eingehen kann (bei Portfolien von maf3geblichen Kundenmandaten, bei denen der
verbleibende Zeitraum, in dem der Anlageverwalter mit dem Kapital des malgeblichen
Kundenmandats Verpflichtungen zu Anlagen eingehen kann, mehr als ein Jahr betragt, kann
der Anlageverwalter jedem der verbleibenden Jahre einen Teil dieses Zeitraums zuordnen),
die Fragen, ob das mafRgebliche Kundenmandat die Quelle der Anlagemaéglichkeit ist, ob ein
mafgebliches Kundenmandat aufgrund einer Empfehlung des Anlageverwalters bereits zuvor
in die Anlagemoglichkeit investiert hat, welche Allokationen ein maRgebliches Kundenmandat
zuvor erhalten hat und welchen Umfang die Anlagemoglichkeit hat. Wenn der Umfang einer
Anlagemoglichkeit dazu flihren wirde, dass ein oder mehrere mafigebliche Kundenmandate
nur eine geringflugige Zuteilung dieser Anlage erhalten wirde, wie vom Anlageverwalter
festgelegt, kann der Anlageverwalter dieses maflgebliche Kundenmandat von der Teilnahme
an der Anlage ausschlieBen und dadurch die Beteiligung anderer maligeblicher
Kundenmandate erhdhen. Der Anlageverwalter kann nach eigenem Ermessen Ausnahmen
von diesem De-minimis-Ausschluss machen, unter anderem in Zusammenhang mit Anlagen,
bei denen der Anlageverwalter zum Zeitpunkt der Anlage festgestellt hat, dass die Anlage ein
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hohes Ertragspotenzial aufweist. Aul3er in Fallen, in denen ein maRRgebliches Kundenmandat
die Quelle einer Anlagemdglichkeit ist und der Anlageverwalter zugestimmt hat, diesem
maflgeblichen Kundenmandat die betreffende Anlagemdglichkeit exklusiv oder vorrangig
zuzuteilen, wird eine Allokationsentscheidung nicht von einem einzelnen Faktor beeinflusst,
und verschiedene Faktoren kdnnen vom Anlageverwalter zu unterschiedlichen Zeitpunkten
unterschiedlich gewichtet werden, obwohl es wahrscheinlich ist, dass die Frage, ob ein
mafgebliches Kundenmandat aufgrund einer Empfehlung des Anlageverwalters bereits zuvor
in die Anlagemoglichkeit investiert hat, ein sehr wichtiger Aspekt bei der Zuteilung von
Anlagemoglichkeiten sein wird. Ein maflgebliches Kundenmandat wird wahrscheinlich nicht an
jeder Anlage teilnehmen, an der andere mafgebliche Kundenmandate teilnehmen, oder im
gleichen Umfang daran teilnehmen, zumal die ma3geblichen Kundenmandate im Allgemeinen
unterschiedliche Anlageziele und -strategien verfolgen.

Der Anlageverwalter kann seine Allokationsrichtlinien von Zeit zu Zeit ohne Zustimmung der
Anleger andern, vorausgesetzt, dass alle wesentlichen Anderungen in Bezug auf die
Allokationsrichtlinien den Anlegern mitgeteilt werden. Der Klarheit halber wird darauf
hingewiesen, dass die Allokationsrichtlinien des Anlageverwalters jederzeit der ELTIF-
Verordnung entsprechen. Siehe Abschnitt 13 des Allgemeinen Teils (,/nteressenkonflikte®).
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10.

ESG-INTEGRATION

BlackRocks Ansatz flir nachhaltiges Anlegen

Anlegen unter Berlicksichtigung von Kriterien in Bezug auf Umwelt (Environmental), Soziales
(Social) und Unternehmensfiihrung (Governance) (,ESG®) wird haufig mit dem Begriff
,nachhaltiges Anlegen® verknilpft oder gleichgesetzt. BlackRock betrachtet nachhaltiges
Anlegen als Oberbegriff und ESG als Daten- und Informationsquelle fiir die Identifizierung und
Gestaltung unserer Losungen. BlackRock definiert ESG-Integration als die Praxis, wesentliche
ESG-Informationen und Nachhaltigkeitsrisiken in die Anlageentscheidungen einzubeziehen,
um die risikobereinigten Renditen zu erhéhen. BlackRock erkennt die Bedeutung wesentlicher
ESG-Informationen fur alle Anlageklassen und Portfoliomanagementstie an. Der
Anlageverwalter kann in seinem Anlageprozess Nachhaltigkeitsaspekte berilicksichtigen.
ESG-Informationen und Nachhaltigkeitsrisiken werden bei der Anlagebeschaffung,
Anlageanalyse, der Anlage-Due-Diligence-Prifung, der Anlageentscheidung, dem
Portfolioaufbau und der Portfolioliberpriifung sowie bei Investment-Stewardship-Prozessen
als eigener Aspekt berlicksichtigt.

Der Anlageverwalter berlicksichtigt die ESG-Erkenntnisse und -Daten, einschlieBlich der
Nachhaltigkeitsrisiken, im Rahmen der gesamten vorliegenden Informationen in seinem
Analyseprozess und bestimmt, wie wesentlich diese Informationen fiir seinen Anlageprozess
sind. ESG-Erkenntnisse sind nicht der einzige Aspekt bei Anlageentscheidungen. Die
Beurteilung von ESG-Daten durch den Anlageverwalter kann subjektiv sein und sich im Laufe
der Zeit andern, wenn sich neue Nachhaltigkeitsrisiken ergeben oder sich die
Marktbedingungen andern. Dieser Ansatz steht im Einklang mit der regulatorischen
Verpflichtung des Anlageverwalters, seine Fonds (einschlieRlich des Teilfonds) gemaf seinem
Anlageziel und seiner Anlagepolitik sowie im besten Interesse der Anleger zu verwalten. Das
Portfolio des Teilfonds wird von der Risk and Quantitative Analysis Group der Firma n
Zusammenarbeit mit dem Anlageverwalter Gberpruft, um sicherzustellen, dass neben den
herkdmmlichen finanziellen Risiken regelmafRig auch Nachhaltigkeitsrisiken bertcksichtigt
werden, dass die Anlageentscheidungen unter Berilcksichtigung der betreffenden
Nachhaltigkeitsrisiken getroffen werden und dass Entscheidungen, durch die die Portfolios
Nachhaltigkeitsrisiken ausgesetzt werden, bewusst getroffen und die Risiken entsprechend
dem Anlageziel des Teilfonds diversifiziert und skaliert werden.

Der Ansatz von BlackRock bezlglich der ESG-Integration besteht darin, den Gesamtumfang
an Informationen, die von der BCIA berticksichtigt werden, zu erweitern, um die Anlageanalyse
und das Verstandnis der wahrscheinlichen Auswirkungen von Nachhaltigkeitsrisiken auf die
Anlagen zu verbessern. Der Anlageverwalter bewertet eine Vielzahl wirtschaftlicher und
finanzieller Indikatoren, zu denen auch ESG-Daten und -Erkenntnisse gehdéren kénnen, um
Anlageentscheidungen zu treffen, die den Zielen des Teilfonds entsprechen. Hierzu kénnen
relevante Erkenntnisse oder Daten Dritter sowie interne Research- oder Engagement-Berichte
und Informationen des BlackRock Sustainable Investment Teams gehdren.

Nachhaltigkeitsrisiken werden gegebenenfalls in verschiedenen Phasen des Anlageprozesses
identifiziert, unter anderem bei der Analyse, der Allokation, der Titelauswahl, dem
Portfolioaufbau oder dem Dialog mit dem Management eines Unternehmens und in
Abhangigkeit von den Risiko- und Renditezielen des Teilfonds in den Anlageprozess
einbezogen. Die Bewertung dieser Risiken hangt davon ab, wie wesentlich sie fur ein Portfolio
sind, d. h. wie hoch die Wahrscheinlichkeit ist, dass sie die Renditen der Anlage beeinflussen,
und erfolgt zusammen mit der Bewertung anderer Risiken wie u. a. dem Liquiditats- und
Bewertungsrisiko.

Die ESG-Integration &ndert weder das Anlageziel des Teilfonds, noch schrankt sie das

Anlageuniversum des Anlageverwalters ein, und es gibt keinen Anhaltspunkt daflr, dass der
Teilfonds eine Anlagestrategie mit ESG- oder Impact-Schwerpunkt verfolgen oder
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Ausschlussfilter anwenden wird. Auch bestimmt die ESG-Integration nicht, in welchem Male
ein Teilfonds von Nachhaltigkeitsrisiken betroffen sein kann. Siehe ,Angelegenheiten in Bezug
auf Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (,ESG*)* und ,Nachhaltigkeitsrisiko® in
Abschnitt 8.2 dieses Anhangs ,Anlageerwédgungen und Risikofaktoren®.

BlackRock veréffentlicht weitere Angaben zur Integration von ESG-Risiken auf der Ebene der
Teams oder Plattformen von BlackRock und fiir jede einzelne Anlagestrategie in einer Reihe
von Erklarungen zur ESG-Integration. Diese sind, soweit rechtlich zuldssig, auf den
Produktseiten von BlackRock offentlich zuganglich oder werden bestehenden und potenziellen
Anlegern und Anlageberatern anderweitig zur Verfligung gestellt.

Investment Stewardship

BlackRock engagiert sich im Bereich Investment Stewardship und Stimmrechtsvertretung, um
den langfristigen Wert der Vermogenswerte des Teilfonds fiir relevante Anlageklassen zu
schitzen und zu steigern. Nach unserer Erfahrung werden die nachhaltige finanzielle
Wertentwicklung und Wertschépfung durch solide Governance-Praktiken, einschlieflich der
Aufsicht Uber das Risikomanagement, der Rechenschaftspflicht des Verwaltungsrats und der
Einhaltung von Vorschriften, verbessert. Wir konzentrieren uns auf die Zusammenarbeit mit
Sponsoren und personlich haftenden Gesellschaftern von Fondsanlagen und direkten
Co-Investments und Sekundaranlagen sowie mit Portfoliounternehmen, um die langfristige
Wertentwicklung zu verbessern.

BlackRock verfolgt im Bereich Investment Stewardship eine langfristige Perspektive, die auf
zwei Hauptmerkmalen unserer Geschéaftstatigkeit basiert: Unsere Anleger verfolgen in der
Mehrzahl langfristige Anlageziele, weshalb wir sie als langfristige Anteilinhaber einstufen;
BlackRock bietet Strategien mit unterschiedlichen Anlagehorizonten, was bedeutet, dass
BlackRock langfristige Beziehungen zu seinen Portfoliounternehmen unterhalt.

Weitere Einzelheiten zum Ansatz von BlackRock fir nachhaltiges Anlegen und Investment
Stewardship finden Sie auf der Webseite unter www.blackrock.com/corporate/sustainability und
https://www.blackrock.com/corporate/about-us/investment-stewardship#our-responsibility.
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ANHANG | - VORVERTRAGLICHE INFORMATIONEN NACH DER
OFFENLEGUNGSVERORDNUNG

Vorvertragliche Informationen zu den in Artikel 8 Abséatze 1, 2 und 2a der Verordnung (EU)
2019/2088 und Artikel 6 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2020/852 genannten Finanzprodukten

Eine nachhaltige
Investition ist eine
Investition in eine
Wirtschaftstatigkeit,

die zur Erreichung
eines Umweltziels oder
sozialen Ziels beitragt,
vorausgesetzt, dass
diese Investition keine
Umweltziele oder
sozialen Ziele erheblich
beeintrachtigt und

die Unternehmen,

in die investiert wird,
Verfahrensweisen
einer guten
Unternehmensfiihrung
anwenden.

Die EU-Taxonomie ist
ein Klassifikationssystem,
das in der Verordnung
(EU) 2020/852 festgelegt
ist und ein Verzeichnis
von 6kologisch
nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten
enthalt. Diese Verordnung
umfasst kein Verzeichnis
der sozial nachhaltigen
Wirtschaftstatigkeiten.
Nachhaltige

Investitionen mit einem
Umweltziel kdnnten
taxonomiekonform

sein oder nicht.

Name des Produkts: BlackRock Private
Markets — BlackRock Multi Alternatives
Growth Fund (der ,,Teilfonds*)

Unternehmenskennung/(LEI-Code):
529900I19EY57RZH39R41

Okologische und/oder soziale Merkmale

Werden mit diesem Finanzprodukt nachhaltige Investitionen angestrebt?

@0 [Ja ® [X Nein

[1 Es wird damit ein Mindestanteil an
nachhaltigen Investitionen mit einem
Umweltziel getatigt: %

[1 Es werden damit 6kologische/soziale
Merkmale beworben, und obwohl keine
nachhaltigen Investitionen angestrebt
werden, enthalt es einen Mindestanteil

Ll in Wirtschaftstatigkeiten, die nach von x % an nachhaltigen Investitionen

der EU-Taxonomie als 6kologisch

nachhaltig einzustufen sind O mit einem Umweltziel in
Wirtschaftstatigkeiten, die nach der
EU-Taxonomie  als Okologisch

nachhaltig einzustufen sind

1 in Wirtschaftstatigkeiten, die nach der
EU-Taxonomie nicht als 6kologisch

nachhaltig einzustufen sind
O mit einem Umweltziel in

Wirtschaftstatigkeiten, die nach der
EU-Taxonomie nicht als 6kologisch
nachhaltig einzustufen sind

0 mit einem sozialen Ziel

[0 Es wird damit ein Mindestanteil an
nachhaltigen Investitionen mit einem
sozialen Ziel getatigt: __ %

Es werden damit 0©kologische/soziale
Merkmale  beworben, aber keine
nachhaltigen Investitionen getatigt.

Welche o6kologischen und/oder sozialen Merkmale werden mit diesem
Finanzprodukt beworben?

Um sein Anlageziel zu erreichen, wird der Teilfonds hauptsachlich direkt und indirekt in ein
diversifiziertes Portfolio aus langfristigen Anlagen investieren, die nicht 6ffentlich gehandelt
werden, wie Private Equity, Private Credit, private Immobilien und private Infrastruktur
(,Private-Market-Anlagen®).

Der Teilfonds wird auch in ein Portfolio aus liquiden Anlagen (,liquide Anlagen“ und zusammen
mit den Private-Market-Anlagen die ,Anlagen®) investieren. Liquide Anlagen kénnen Anlagen in
liquiden Investmentfonds (unter anderem Fonds, die in festverzinsliche Wertpapiere investieren,
und Fonds, die in liquide Alternativen investieren) (die ,liquiden Fonds®), Barmitteln und

Barmittelaquivalenten, liquiden Wertpapieren, besicherten Darlehensverpflichtungen,
auBerborslichen  Transaktionen, Aktien, aktiendhnlichen Anlagen, festverzinslichen
Wertpapieren, auf festverzinsliche Ertrage bezogenen Anlagen, Einlagen und

Geldmarktinstrumenten (gemeinsam die ,liquiden Wertpapiere®) umfassen.
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Der Teilfonds strebt die Bewerbung okologischer und sozialer Merkmale an, indem er
verbindlich bestimmte dkologische und soziale Initiativen verfolgt.

Es wird erwartet, dass einige der Anlagen des Teilfonds mit einem oder mehreren Zielen der
UN-Ziele fiir nachhaltige Entwicklung Gibereinstimmen.

Der Teilfonds wird nicht in Anlagen investieren, wenn dem Anlageverwalter zum Zeitpunkt der
Investition des Teilfonds in eine solche Anlage nach seinem tatsachlichen Wissen (nach
Durchfihrung der Ublichen Sorgfaltspriifung) bekannt ist, dass diese Anlage in einem
Unternehmen erfolgt,

(a)

(b)

das Erlése aus der Herstellung oder dem Vertrieb von Waffen erzielt und dabei gegen
eines oder mehrere der Folgenden verstdRt: (i) das Ubereinkommen (iber den Einsatz
bestimmter konventioneller Waffen, (ii) das Chemiewaffenibereinkommen, (iii) die
Biowaffenkonvention, (iv) das Ubereinkommen (ber Streumunition (Oslo-
Ubereinkommen), (v) das Ubereinkommen (iber Antipersonenminen (Ottawa-
Ubereinkommen) und (vi) den Atomwaffensperrvertrag;

das mehr als 5 % seines Jahresumsatzes des letzten abgeschlossenen Geschaftsjahres
aus der Forderung und dem Verkauf von Kohle (insbesondere Brennkohle, Steinkohle,
Anthrazitkohle und Kesselkohle) sowie der Produktion und Stromerzeugung aus
Kraftwerkskohle erzielt;

das mehr als 5 % seines Jahresumsatzes der letzten abgeschlossenen Geschéaftsjahre
aus (i) der Forderung von Teersanden oder (ii) der Stromerzeugung aus Torf erzielt;

das an der Herstellung von umstrittenen Waffen, Streubomben, Landminen, Waffen aus
abgereichertem Uran, chemischen und biologischen Waffen, Blendlaserwaffen,
Brandwaffen und/oder nicht nachweisbaren Fragmenten beteiligt ist;

das mehr als 10 % seines Jahresumsatzes der letzten abgeschlossenen Geschéaftsjahre
aus der Herstellung, dem Vertrieb oder dem Verkauf von zivilen Feuerwaffen oder
Munition erzielt;

das Hersteller oder Anbieter von Komponenten oder Hilfsdiensten im Zusammenhang mit
nuklearen Sprengképfen und Raketen oder ein Montageunternehmen fur Tragersysteme
fur nukleare Waffen ist;

das hauptsachlich in der Herstellung von konventionellen Waffen und
Waffenkomponenten fir militdrische Zwecke tatig ist;

wobei hinsichtlich der Ausnahmen nach Buchstabe (f) und (g) Folgendes gilt: (i)
Unternehmen, die an der Herstellung von Militarwaffen fir Unternehmen beteiligt sind, bei
denen es sich nicht um Regierungen oder staatliche Organisationen, Polizeikrafte,
staatliche Unternehmen oder supranationale Organisationen handelt, sind vollstandig
ausgeschlossen, und (ii) Unternehmen, die an Regierungen oder staatliche Stellen,
staatliche Unternehmen oder supranationale Organisationen verkaufen, sind zulassig,
sofern sie dem Anlageausschuss des Anlageverwalters zur weiteren Prifung und
Genehmigung gemeldet werden;

das mehr als 5% seines Jahresumsatzes in den letzten abgeschlossenen
Geschéftsjahren aus der Produktion, dem Vertrieb, dem Einzelhandel und der Lieferung
tabakbezogener Erzeugnisse, dem Anbau, der Ernte, der Trocknung, der Verarbeitung
von Tabakblattern und der Herstellung von Tabak-Endprodukten erzielt;

das Umsatzerldse aus der Produktion von Pornografie erzielt; oder

das nach der tatsachlichen Kenntnis des Anlageverwalters, die im Rahmen des normalen
Due-Diligence-Verfahrens des Anlageverwalters, das zu einer Anlage in einem Zielfonds
oder einer Folgeanalage in einem solchen Zielfonds (ein ,Zielfonds*) (auf Grundlage der
Antworten, die von einer Anlage oder dem Sponsor einer Anlage im Rahmen eines Due-
Diligence-Fragebogens erteilt werden) vor dem Erwerb dieses Zielfonds oder der
Folgeanlage in diesem Zielfonds durch den Teilfonds durchgefuhrt wurde, gegen die
10 Prinzipien des UN Global Compact verstoR3en hat.
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Mit Nachhaltigkeitsindi-
katoren wird gemessen,
inwieweit die mit

dem Finanzprodukt
beworbenen
okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht werden.

Es ist moglich, dass der Anlageverwalter nicht gentigend Informationen erhalt, um korrekt zu
beurteilen, ob die Unternehmen, in die investiert wird, die vorstehend genannten
Verpflichtungen nach der Anlage erfillen (zusammen die ,Baseline-Screens®).

Welche Nachhaltigkeitsindikatoren werden zur Messung der Erreichung der
einzelnen 6kologischen oder sozialen Merkmale, die durch dieses Finanzprodukt
beworben werden, herangezogen?

Die vom Teilfonds beworbenen o6kologischen oder sozialen Merkmale werden durch die
Anwendung der Baseline-Screens erreicht.

In Bezug auf Private-Equity-Anlagen wird die Eignung einer Anlage bestimmt, indem eine
unternehmenseigene ESG-Scorecard fiir Private-Equity-Anlagen ausgefiillt wird.

In Bezug auf primare und sekundare Beteiligungen an Zielfonds wird die Eignung einer Anlage
bestimmt, indem eine unternehmenseigene primare und sekundare ESG-Scorecard mit einer
Wesentlichkeitsschwelle von 15 % des Nettoinventarwerts fiir die Baseline-Screens ausgefillt
wird.

Hinsichtlich der Baseline-Screens wird die Eignung einer Anlage (i) in Bezug auf liquide Fonds
auf der Grundlage bestimmt, dass jeder relevante liquide Fonds vom jeweiligen
Fondsverwalter und/oder Berater als Artikel-8-Fonds gemafR der Offenlegungsverordnung
eingestuft wird; und (ii) in Bezug auf liquide Wertpapiere hinsichtlich der vorstehend genannten
Screening-Kriterien (a) bis (j) bestimmt, die ausschlief3lich auf der Ebene des zugrunde
liegenden Wertpapiers (und nicht auf der Ebene des Mutterunternehmens/Emittenten)
angewendet werden. Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen, dass liquide Anlagen weiterhin
ein indirektes Engagement in Vermogenswerten halten kénnen, die unter Umstanden gegen
die vorstehenden Screening-Kriterien (a) bis (j) der Baseline-Screens verstofen, auch durch
den Einsatz von Derivaten.

Die Baseline-Screens erfolgen mittels ESG-Fragebdgen, die von den Anlageteams als Teil
des Due-Diligence-Prozesses fur eine Anlage verwendet werden. Die Screens werden auf
direkte Beteiligungen und indirekte Beteiligungen Uber Investmentfonds angewendet, indem
an die Verwalter solcher Investmentfonds bestimmte Anforderungen gestellt werden. Zur
Klarstellung wird jedoch darauf hingewiesen, dass die Baseline-Screens nicht auf zugrunde
liegende Kontrahenten (z. B. Mieter bei privaten Immobilienwerten) angewendet werden.

Welches sind die Ziele der nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt
teilweise getétigt werden sollen, und wie tragt die nachhaltige Investition zu diesen
Zielen bei?

Der Teilfonds verpflichtet sich nicht, nachhaltige Investitionen zu halten, sie kdnnen jedoch
Teil des Portfolios sein.

Inwiefern haben die nachhaltigen Investitionen, die mit dem Finanzprodukt
teilweise getétigt werden sollen, 6kologisch oder sozial nachhaltigen Anlagezielen
nicht erheblich geschadet?
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Bei den wichtigsten
nachteiligen
Auswirkungen
handelt es sich um

die bedeutendsten
nachteiligen
Auswirkungen von
Investitions-
entscheidungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren
in den Bereichen
Umwelt, Soziales und
Beschaftigung, Achtung
der Menschenrechte
und Bekampfung von
Korruption und
Bestechung.

a

Der Teilfonds verpflichtet sich nicht, nachhaltige Investitionen zu halten, sie konnen jedoch
Teil des Portfolios sein.

Wie wurden die Indikatoren flir nachteilige Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
berticksichtigt?

Nicht anwendbar, da sich der Teilfonds nicht dazu verpflichtet, nachhaltige Investitionen zu
halten; sie kénnen jedoch Teil des Portfolios sein. Bitte beachten Sie den nachstehenden
Abschnitt ,Werden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf
Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?“, in dem beschrieben wird, wie der Teilfonds die
wichtigsten nachteiligen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren berlcksichtigt.

Wie stehen die nachhaltigen Investitionen mit den OECD-Leitsétzen fiir multinationale
Unternehmen und den Leitprinzipien der Vereinten Nationen fiir Wirtschaft und
Menschenrechte in Einklang? Néhere Angaben:

Nicht anwendbar, da sich der Teilfonds nicht dazu verpflichtet, nachhaltige Investitionen zu
halten; sie kdnnen jedoch Teil des Portfolios sein.

In der EU-Taxonomie ist der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrdchtigungen® festgelegt, nach dem
taxonomiekonforme Investitionen die Ziele der EU-Taxonomie nicht erheblich beeintrdchtigen dirfen, und es sind
spezifische EU-Kriterien beigefiigt.

Der Grundsatz ,Vermeidung erheblicher Beeintrachtigungen® findet nur bei denjenigen dem Finanzprodukt zugrunde
liegenden Investitionen Anwendung, die die EU-Kriterien fir ©kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten
berticksichtigen. Die dem verbleibenden Teil dieses Finanzprodukts zugrunde liegenden Investitionen
berticksichtigen nicht die EU-Kriterien fur 6kologisch nachhaltige Wirtschaftsaktivitaten.

Alle anderen nachhaltigen Investitionen diirfen 06kologische oder soziale Ziele ebenfalls nicht erheblich
beeintrdchtigen.

Werden bei diesem Finanzprodukt die wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriicksichtigt?

Ja

Im Rahmen  seines auf ESG-Faktoren bezogenen Due-Diligence-  und
Uberwachungsprozesses beriicksichtigt und meldet der Teilfonds auf der Grundlage der
Bewertung der verfigbaren Informationen die folgenden wichtigsten Indikatoren flr
nachteilige Auswirkungen:

e Engagement in Unternehmen, die im Sektor der fossilen Brennstoffe tatig sind;

e Verstole gegen die Prinzipien des Global Compact der Vereinten Nationen und die
Leitsatze der Organisation fir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
(OECD) fur multinationale Unternehmen; und

e Engagement in umstrittenen Waffen (Antipersonenminen, Streumunition, chemische
und biologische Waffen).

Der Teilfonds wird im Jahresbericht Informationen zu den wichtigsten nachteiligen
Auswirkungen bereitstellen, die im Rahmen des auf ESG-Faktoren bezogenen Due-Diligence-
und Uberwachungsprozesses auf der Grundlage der Bewertung der verfiigbaren
Informationen berlcksichtigt wurden.

Nein

155

NM0426U-5419539-155/169



Die Anlagestrategie
dient als Richtschnur fiir
Investitionsentscheidung
en, wobei bestimmte
Kriterien wie
beispielsweise
Investitionsziele

oder Risikotoleranz
berticksichtigt werden.

Welche Anlagestrategie wird mit diesem Finanzprodukt verfolgt?

Der Teilfonds strebt langfristig eine Rendite (erzielt durch eine Wertsteigerung der im Teilfonds
gehaltenen Anlagen und/oder Ertrdge aus diesen Anlagen) durch die Anlage in einem
diversifizierten, globalen Portfolio an, das illiquide langfristige Private-Market-Anlagen und
liquide Anlagen umfasst.

Private-Market-Anlagen kénnen auf unterschiedliche Weise getatigt werden, unter anderem
durch Anlagen: (i) in Eigenkapital und eigenkapitaldhnlichen Beteiligungen an
Tochterholdinggesellschaften, Personengesellschaften und anderen Co-Investment-Vehikeln;
(i) in Unternehmensfinanzierungsinstrumenten in Form von Gesellschafterdarlehen oder
anderen Arten der Gesellschafterfinanzierung; (iii) in festverzinslichen Wertpapieren,
Darlehen und auf festverzinsliche Ertrdge bezogenen Anlagen; und/oder (iv) Uber oder
zusammen mit einem oder mehreren anderen Fonds, in die oder zusammen mit denen der
Teilfonds gemal seiner Anlagestrategie investieren kann.

Die liquiden Anlagen kdnnen Anlagen in liquiden Fonds und liquiden Wertpapieren umfassen,
um Ricknahmeantrdge zu finanzieren, Kosten und Aufwendungen zu bestreiten und
allgemein die Liquiditat zu managen.

Die Anlagen des Teilfonds koénnen in jeder geografischen Region und in jedem
Wirtschaftssektor erfolgen. Der Teilfonds wird sich nicht auf einen bestimmten Sektor im
Bereich Private-Market-Anlagen oder liquide Anlagen spezialisieren.

Derivate (d. h. Anlagen, deren Preise auf einem oder mehreren Basiswerten basieren),
einschlieBlich Termingeschaften (Forwards und Futures), kbnnen eingesetzt werden, um das
(fur das Anlageziel des Teilfonds relevante) Risiko innerhalb des Teilfonds zu reduzieren.

Worin bestehen die verbindlichen Elemente der Anlagestrategie, die fiir die
Auswahl der Investitionen zur Erfiillung der beworbenen O6kologischen oder
sozialen Ziele verwendet werden?

Das verbindliche Element der Anlagestrategie besteht darin, die Baseline-Screens zum
Zeitpunkt der Anlage anzuwenden und diese Screens laufend zu Uberwachen.

Daruber hinaus wird der Teilfonds gemaf den Anlagebeschrankungen des Teilfonds nicht in
Anlagen investieren, die zum Zeitpunkt der betreffenden Anlage nach der tatsachlichen
Kenntnis des Anlageverwalters oder des AIFM, der die Ubliche Sorgfaltsprifung durchgefiihrt
hat, gegen die vorstehend beschriebenen Baseline-Screens verstoflen wirden, die fir diese
Art von Anlagen gelten (mit Ausnahme von liquiden Fonds, bei denen die Baseline-Screens
nicht gelten).

Um welchen Mindestsatz wird der Umfang der vor der Anwendung dieser
Anlagestrategie in Betracht gezogenen Investitionen reduziert?

Nicht zutreffend.
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Die Verfahrensweisen
einer guten
Unternehmensfiihrung
umfassen solide
Managementstrukturen,
die Beziehungen zu den
Arbeitnehmern,

die Vergutung von
Mitarbeitern sowie

die Einhaltung der
Steuervorschriften.

¥
Oy

Wie werden die Verfahrensweisen einer guten Unternehmensfiihrung
der Unternehmen, in die investiert wird, bewertet?

In Bezug auf Private-Equity-Anlagen, Immobilienanlagen und Infrastrukturanlagen fullt
BlackRock einen umfassenden ESG-Fragebogen fiir Anlagen aus, der Fragen zu wichtigen
Governance-Kriterien umfasst, wie etwa soliden Managementstrukturen, Beziehungen zu den
Arbeitnehmern und Vergutung von Mitarbeitern sowie (nur in Bezug auf Immobilienanlagen)
Uberpriifungen der guten Unternehmensfilhrung von verbundenen Dritten wie etwa Co-
Investoren, Immobilienentwickler und Immobilienverwalter. Dartber hinaus stellt BlackRock
die Einhaltung der Steuervorschriften sicher, indem es im Rahmen der Zeichnung eine
steuerliche Due-Diligence-Prifung durchfiihrt, bei der die Anlageteams sowohl interne
Experten als auch externe Berater einsetzen. Uber den ESG-Fragebogen fiir Investitionen
hinaus nutzt BlackRock eine Reihe interner und externer Instrumente, um festzustellen, ob
eine gute Unternehmensfilhrung besteht, und gegebenenfalls moégliche Verbesserungen
festzulegen.

In Bezug auf Anlagen in private Kredite bewertet BlackRock die Verfahrensweisen einer guten
Unternehmensfihrung der Kredithehmer des Teilfonds durch eigene Analysen und das
Engagement des Anlageverwalters als Anteilinhaber. Mithilfe eines risikobasierten Ansatzes
versucht BlackRock Emittenten zu identifizieren, die mdglicherweise keine
zufriedenstellenden Verfahren der Unternehmensfihrung im Zusammenhang mit wichtigen
Leistungsindikatoren in Bezug auf eine solide Managementstruktur, Beziehungen zu
Arbeitnehmern, die Vergutung von Mitarbeitern und die Einhaltung der Steuervorschriften
aufweisen. Der Anlageverwalter bewertet das ESG-Risikorating jeder potenziellen Anlage und
investiert nur in Gesellschaften mit angemessenen ESG-Merkmalen, einschlief3lich guter
Unternehmensflihrung, die vom Anlageverwalter zum Zeitpunkt der Anlageentscheidung
bewertet wurden. Der Anlageverwalter wird auch angemessene Anstrengungen unternehmen,
um mit den Kreditnehmern des Teilfonds in Kontakt zu treten, um eine Verbesserung bei ihren
ESG-Angaben zu férdern.

Welche Vermogensallokation ist fiir dieses Finanzprodukt geplant?

Mindestens 80 % des Gesamtvermdgens des Teilfonds werden in Anlagen angelegt, die auf
die vorstehend beschriebenen 6kologischen und/oder sozialen Merkmale ausgerichtet sind
(#1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale).

Der Teilfonds kann bis zu 20 % seines Gesamtvermdgens in anderen Anlagen anlegen
(#2 Andere Investitionen). Weitere Einzelheiten finden Sie in unseren Antworten auf
die nachstehende Frage ,Welche Investitionen fallen unter ,#2 Andere Investitionen”,
welcher Anlagezweck wird mit ihnen verfolgt und gibt es einen &kologischen oder
sozialen Mindestschutz?”.
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Die
Vermogensallokation
gibt den jeweiligen
Anteil der Investitionen
in bestimmte
Vermdgenswerte an.

Investitionen

#2 Andere
20 %

#1 Ausgerichtet auf 6kologische oder soziale Merkmale umfasst Investitionen des
Finanzprodukts, die zur Erreichung der beworbenen &kologischen oder sozialen
Merkmale getatigt wurden.

#2 Andere Investitionen umfasst die Gbrigen Investitionen des Finanzprodukts, die
weder auf 6kologische oder soziale Merkmale ausgerichtet sind noch als nachhaltige
Investitionen eingestuft werden.

Inwiefern werden durch den Einsatz von Derivaten die mit dem Finanzprodukt
beworbenen ékologischen oder sozialen Merkmale erreicht?

Nicht zutreffend. Der Teilfonds wird keine Derivate einsetzen, um die beworbenen
Okologischen oder sozialen Merkmale zu erreichen. Zur Klarstellung wird darauf hingewiesen,
dass die Derivate selbst nicht an den vorstehend dargelegten dkologischen und sozialen
Merkmalen ausgerichtet sein werden.

8
In welchem MindestmaR sind nachhaltige Investitionen mit einem

Umweltziel mit der EU-Taxonomie konform?

Wird mit dem Finanzprodukt in EU-taxonomiekonforme Tétigkeiten im Bereich
fossiles Gas und/oder Kernenergie investiert?"?

O Ja:

I Infossiles Gas I In Kernenergie

% Nein

3 Tatigkeiten im Bereich fossiles Gas und/oder Kernenergie sind nur dann EU-taxonomiekonform, wenn sie zur
Eindammung des Klimawandels (,Klimaschutz“) beitragen und kein Ziel der EU-Taxonomie erheblich beeintrachtigen —
siehe Erlauterung am linken Rand. Die vollstandigen Kriterien fir EU-taxonomiekonforme Wirtschaftstatigkeiten im Bereich
fossiles Gas und Kernenergie sind in der Delegierten Verordnung (EU) 2022/1214 der Kommission festgelegt.
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Taxonomiekonforme
Tatigkeiten, ausgedriickt
durch den Anteil der:

- Umsatzerlose, die den
Anteil der Einnahmen
aus umweltfreundlichen
Aktivitaten der
Unternehmen, in
die investiert wird,
widerspiegeln

- Investitionsausgaben
(CapEx), die die
umweltfreundlichen
Investitionen der
Unternehmen, in
die investiert wird,
aufzeigen, z. B. fir
den Ubergang zu einer
grunen Wirtschaft

- Betriebsausgaben
(OpEXx), die die
umweltfreundlichen
betrieblichen Aktivitaten
der Unternehmen,
in die investiert wird,
widerspiegeln

Ermoglichende
Tatigkeiten wirken
unmittelbar erméglichend
darauf hin, dass andere
Tatigkeiten einen
wesentlichen Beitrag zu
den Umweltzielen leisten.

Ubergangstitigkeiten
sind Tatigkeiten, fur

die es noch keine CO,-
armen Alternativen gibt
und die unter anderem

Treibhausgasemissionsw

erte aufweisen, die den
besten Leistungen
entsprechen.

Die beiden nachstehenden Grafiken zeigen den Mindestprozentsatz der EU-taxonomiekonformen
Investitionen in griiner Farbe. Da es keine geeignete Methode zur Bestimmung der
Taxonomiekonformitédt von Staatsanleihen* gibt, zeigt die erste Grafik die Taxonomiekonformitét in
Bezug auf alle Investitionen des Finanzprodukts einschlieBlich der Staatsanleihen, wéhrend die zweite
Grafik die Taxonomiekonformitét nur in Bezug auf die Investitionen des Finanzprodukts zeigt, die
keine Staatsanleihen umfassen.

1. Taxonomiekonformitat der 2. Taxonomiekonformitét der
Investitionen einschlieBlich Investitionen ohne Staatsanleihen*
Staatsanleihen*

1. Taxonomiekonformitat der 2. Taxonomiekonformitat der
Investitionen einschlieBlich Investitionen ohne Staatsanleihen*
Staatsanleihen*
0%
0%
= Taxonomiekonform = Taxonomiekonform
Andere Investitionen 100 % Andere Investitionen 100 %

Diese Grafik gibt 100 % der Gesamtinvestitionen wieder.

*Fur die Zwecke dieser Diagramme umfasst der
Begriff ,Staatsanleihen“ alle Risikopositionen
gegenliber Staaten.

Der Teilfonds verpflichtet sich derzeit nicht, mehr als 0 % seines Vermdgens in nachhaltige
Investitionen mit einem an der EU-Taxonomie ausgerichteten Umweltziel zu investieren; diese
Anlagen kénnen jedoch Teil des Portfolios sein.

Wie hoch ist der Mindestanteil der Investitionen in Ubergangstitigkeiten und
erméglichende Tatigkeiten?

Der Teilfonds verpflichtet sich nicht, in nachhaltige Investitionen mit einem Umweltziel zu
investieren; diese Anlagen kénnen jedoch Teil des Portfolios sein.
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vV
sind nachhaltige

Investitionen mit einem
Umweltziel, die
die Kriterien fir
Okologisch nachhaltige
Wirtschaftstatigkeiten
gemal der
EU-Taxonomie nicht
beriicksichtigen.

Bei den Referenzwerten
handelt es sich um
Indizes, mit denen
gemessen wird, ob

das Finanzprodukt

die beworbenen
Okologischen oder
sozialen Merkmale
erreicht.

Fasd
Wie hoch ist der Mindestanteil nachhaltiger Investitionen mit einem Umweltziel,
die nicht mit der EU-Taxonomie konform sind?

Der Teilfonds verpflichtet sich nicht, in nachhaltige Investitionen mit einem Umweltziel zu
investieren; diese Anlagen kénnen jedoch Teil des Portfolios sein.

Wie hoch ist der Mindestanteil der sozial nachhaltigen Investitionen?

Der Teilfonds verpflichtet sich derzeit nicht, mehr als 0 % seines Vermdgens in sozial
nachhaltige Investitionen zu investieren; diese Anlagen kdnnen jedoch Teil des Portfolios sein.

P.
¥4
Welche Investitionen fallen unter ,#2 Andere Investitionen“, welcher

Anlagezweck wird mit ihnen verfolgt und gibt es einen 6kologischen oder sozialen
Mindestschutz?

Andere Beteiligungen sind auf 20 % beschrankt und koénnen Derivate, Barmittel und
barmitteldhnliche Instrumente sowie Anteile von Geldmarktfonds und festverzinsliche
Wertpapiere (auch als Schuldtitel bezeichnet) umfassen, die von Regierungen und staatlichen
Stellen weltweit ausgegeben werden.

Diese Anlagen koénnen zu Zwecken des Liquidititsmanagements und/oder Absicherung
eingesetzt werden.

Wurde ein Index als Referenzwert bestimmt, um festzustellen, ob dieses
Finanzprodukt auf die beworbenen oOkologischen und/oder sozialen
Merkmale ausgerichtet ist?

Nein.

Inwiefern ist der Referenzwert kontinuierlich auf die mit dem Finanzprodukt
beworbenen 6kologischen und sozialen Merkmale ausgerichtet?

Nicht zutreffend.

Wie wird die kontinuierliche Ausrichtung der Anlagestrategie auf die Indexmethode
sichergestellt?

Nicht zutreffend.

Wie unterscheidet sich der bestimmte Index von einem relevanten breiten
Marktindex?

Nicht zutreffend.

Wo kann die Methode zur Berechnung des bestimmten Indexes eingesehen
werden?

Nicht zutreffend.
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;@ Wo kann ich im Internet weitere produktspezifische Informationen finden?

Weitere produktspezifische Informationen sind abrufbar unter:

Bitte besuchen Sie auf der Website die Seite flir den Teilfonds, die Sie finden, indem Sie den

Namen des Teilfonds in die Suchleiste auf der BlackRock-Website www.blackrock.com
eingeben.
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http://www.blackrock.com/

ANHANG Il - LEGENDEN ZUM ANGEBOT

HINWEISE FUR POTENZIELLE ANLEGER IM ALLGEMEINEN

DIE VERTEILUNG DIESES PROSPEKTS UND/ODER DAS ANGEBOT UND DER VERKAUF DER
ANTEILE IN BESTIMMTEN JURISDIKTIONEN ODER AN BESTIMMTE ANLEGER KONNEN
(ZUSATZLICH ZU DEN DARIN BESCHRIEBENEN EINSCHRANKUNGEN NACH DEN RECHTEN
VERSCHIEDENER JURISDIKTIONEN) GESETZLICH EINGESCHRANKT ODER VERBOTEN SEIN.
POTENZIELLE ANLEGER SOLLTEN SICH UBER DIE RECHTLICHEN ANFORDERUNGEN UND
STEUERLICHEN FOLGEN IN BEZUG AUF DEN ERWERB, DAS HALTEN ODER DIE
VERAUSSERUNG DER ANTEILE IN DEN LANDERN, DEREN STAATSANGEHORIGKEIT SIE
BESITZEN ODER IN DENEN SIE IHREN GEWOHNLICHEN AUFENTHALT, WOHNSITZ ODER SITZ
HABEN, INFORMIEREN.

EXEMPLARE DIESES PROSPEKTS, DIE AN ANLEGER IN EINER BESTIMMTEN JURISDIKTION
VERTEILT WERDEN, KONNEN EINEN ZUSATZLICHEN HINWEIS IN BEZUG AUF DAS ANGEBOT
UND DEN VERKAUF DER ANTEILE IN DIESER JURISDIKTION ENTHALTEN, DER, WENN ER
ENTHALTEN IST, AUF DEM DECKBLATT DIESES PROSPEKTS ANGEBRACHT WIRD.

HINWEISE FUR IM EUROPAISCHEN WIRTSCHAFTSRAUMS (,EWR*) ANSASSIGE PERSONEN

GEMASS DER AIFMD WIRD DER TEILFONDS EIN EU-AIF DARSTELLEN, DESSEN VERWALTER
ALTERNATIVER INVESTMENTFONDS SELBST EIN EU-AIFM IST. JEDER MITGLIEDSTAAT DES
EWR HAT RECHTSVORSCHRIFTEN ZUR UMSETZUNG DER AIFMD IN NATIONALES RECHT
ERLASSEN. GEMASS DER AIFMD WIRD DER VERTRIEB DER ANTEILE AN POTENZIELLE
ANLEGER MIT WOHNSITZ ODER GESELLSCHAFTSSITZ IM EWR DURCH DIESE GESETZE
EINGESCHRANKT UND ES FINDET KEIN VERTRIEB STATT, SOFERN DIES NICHT GESETZLICH
ZULASSIG IST. POTENZIELLE ANLEGER SOLLTEN SICHERSTELLEN, DASS SIE ANTEILE DES
TEILFONDS IM EINKLANG MIT DEN OBEN GENANNTEN GESETZEN ZEICHNEN KONNEN.
DARUBER HINAUS IST DER TEILFONDS GEMASS DER ELTIF-VERORDNUNG ALS ELTIF
ZUGELASSEN.

GEMASS ARTIKEL 31 ABSATZ 2 DER ELTIF-VERORDNUNG UND ARTIKEL 32 DER AIFMD KANN
DER TEILFONDS UNTER EINEM AIFMD-MARKETING-PASS IN DEN MITGLIEDSTAATEN DES
EWR VERMARKTET WERDEN, AUF DIE SICH DIE ZULASSUNGEN FUR DEN AIFMD-MARKETING-
PASS BEZIEHEN: (I) PROFESSIONELLE ANLEGER UND (ll) KLEINANLEGER IN
UBEREINSTIMMUNG MIT DEN ANFORDERUNGEN DER ELTIF-VERORDNUNG, IN JEDEM FALL,
WENN DER POTENZIELLE ANLEGER IN EINEM MITGLIEDSTAAT DES EWR, FUR DEN EINE
ZULASSUNG DES AIFMD-MARKETING-PASSES ERHALTEN WURDE, SEINEN WOHNSITZ ODER
GESELLSCHAFTSSITZ HAT. ANDERE ANLEGER SOLLTEN KEINE ANTEILE ZEICHNEN UND
SOLLTEN DAZU NICHT EINGELADEN WERDEN, ES SEI DENN, DIESE ZEICHNUNG IST NACH
GELTENDEM RECHT ANDERWEITIG ZULASSIG.

HINWEISE FUR IM VEREINIGTEN KONIGREICH (,UK“) ANSASSIGE PERSONEN

IM VEREINIGTEN KONIGREICH KANN DER TEILFONDS AN FOLGENDE ANLEGER VERTRIEBEN
WERDEN: (1) PROFESSIONELLE KUNDEN; UND (Il) VERMOGENDE UND ERFAHRENE ANLEGER.
FUR DIE ZWECKE DIESES ABSATZES HABEN ,PROFESSIONELLE KUNDEN®, ,VERMOGENDE
ANLEGER* UND ,ERFAHRENE ANLEGER* DIE IM FCA-HANDBUCH FESTGELEGTE
BEDEUTUNG.

HINWEISE FUR IN DER SCHWEIZ ANSASSIGE PERSONEN

DAS ANGEBOT UND DER VERTRIEB VON ANTEILEN DES TEILFONDS IN DER SCHWEIZ
GESCHIEHT AUSSCHLIESSLICH AN QUALIFIZIERTE ANLEGER (DIE ,QUALIFIZIERTEN
ANLEGER®) IM SINNE VON ARTIKEL 10 ABSATZE3 UND 3TER DES SCHWEIZER
BUNDESGESETZES UBER KOLLEKTIVE KAPITALANLAGEN VOM 23. JUNI 2006 UND SEINER
DURCHFUHRUNGSVERORDNUNG. DEMENTSPRECHEND WURDE UND WIRD DER TEILFONDS
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NICHT BElI DER EIDGENOSSISCHEN FINANZMARKTAUFSICHT REGISTRIERT. DIESER
PROSPEKT UND/ODER ANDERE ANGEBOTS- ODER MARKETINGMATERIALIEN IN BEZUG AUF
DIE ANTEILE DES TEILFONDS DURFEN IN DER SCHWEIZ AUSSCHLIESSLICH QUALIFIZIERTEN
ANLEGERN ZUR VERFUGUNG GESTELLT WERDEN.

FUR INFORMATIONEN ZU ART. 8/9 FINANCIAL SERVICES ACT (FINSA) UND ZUR
KUNDENSEGMENTIERUNG NACH ART. 4 FINSA BEACHTEN SIE BITTE FOLGENDE WEBSITE:
WWW.BLACKROCK.COM/FINSA.

DER VERTRETER IN DER SCHWEIZ IST DIE BLACKROCK ASSET MANAGEMENT SCHWEIZ AG,
BAHNHOFSTR. 39, 8001 ZURICH, SCHWEIZ (DER ,VERTRETER®). DIE ZAHLSTELLE IN DER
SCHWEIZ IST DIE STATE STREET BANK INTERNATIONAL GMBH, MUNCHEN, ZURICH BRANCH,
BEETHOVENSTRASSE 19, CH-8002 ZURICH, SCHWEIZ.

DIESER PROSPEKT UND ALLE ANDEREN ANGEBOTSMATERIALIEN IN BEZUG AUF DIE
ANTEILE DES TEILFONDS SOWIE DER JAHRESBERICHT DES TEILFONDS SIND KOSTENLOS
BEIM VERTRETER IN DER SCHWEIZ ERHALTLICH. DER ORT DER LEISTUNGSERBRINGUNG
HINSICHTLICH DER IN DER SCHWEIZ ANGEBOTENEN ANTEILE DES TEILFONDS IST DER SITZ
DES VERTRETERS. GERICHTSSTAND IST DER SITZ DES VERTRETERS ODER DER SITZ ODER
WOHNSITZ DES ANLEGERS.

DER AIFM UND SEINE VERTRETER ZAHLEN DRITTEN KEINE GEBUHREN FUR DEN VERTRIEB
DES TEILFONDS IN DER SCHWEIZ ODER FUR TRANSAKTIONSVERMITTLUNGSTATIGKEITEN
IN DER SCHWEIZ IM ZUSAMMENHANG MIT DEM TEILFONDS.

DER AIFM UND/ODER SEINE VERTRETER KONNEN ZUR VERRINGERUNG DER VON
BESTIMMTEN ANLEGERN ZU TRAGENDEN GEBUHREN ODER KOSTEN DIESEN ANLEGERN
DIREKT GEBUHRENRABATTE ZAHLEN. GEMASS DEN SCHWEIZERISCHEN
RECHTSVORSCHRIFTEN ZUR VERTRIEBSTATIGKEIT DES TEILFONDS IN DER SCHWEIZ SIND
RABATTE ZULASSIG, SOFERN SIE AUS DEN DEM AIFM ODER SEINEN VERTRETERN
GESCHULDETEN GEBUHREN GEZAHLT WERDEN UND DEM TEILFONDS NICHT ALS
ZUSATZLICHE KOSTEN IN RECHNUNG GESTELLT WERDEN UND AUF DER GRUNDLAGE
OBJEKTIVER KRITERIEN ALLEN ANLEGERN GEWAHRT WERDEN, DIE RABATTE BEANTRAGEN
UND DIE OBJEKTIVEN KRITERIEN IN GLEICHER MASSGABE ERFULLEN.

DIE OBJEKTIVEN KRITERIEN FUR DIE AUSZAHLUNG VON RABATTEN SIND (ZUM BEISPIEL):

e DIE HOHE DER VOM ANLEGER IN DEN TEILFONDS ODER IN ALLEN TEILFONDS UND
SONSTIGEN PRODUKTEN, DIE TEIL DES PRODUKTANGEBOTS DES VERMITTLERS DES
TEILFONDS SIND, ANGELEGTEN AKTIVA;

e DIE HOHE DER VOM ANLEGER AN DEN AIFM GEZAHLTEN GEBUHREN;

e DIE ANLEGERUNTERSTUTZUNG FUR DEN TEILFONDS WAHREND DER
KAPITALBESCHAFFUNGSPHASE DES TEILFONDS.

WEITERE INFORMATIONEN ZU DIESEN KRITERIEN SIND AUF ANFRAGE BEIM AIFM
ERHALTLICH.

HINWEISE FUR IM KONIGREICH SAUDI-ARABIEN ANASSIGE PERSONEN

DIESES DOKUMENT DARF IM KONIGREICH SAUDI-ARABIEN NUR AN PERSONEN VERTEILT
WERDEN, DIE GEMASS DEN INVESTMENTFONDSVORSCHRIFTEN DER
KAPITALMARKTAUFSICHT DAZU BERECHTIGT SIND.

DIE KAPITALMARKTAUFSICHT UBERNIMMT KEINE GEWAHR FUR DIE RICHTIGKEIT ODER
VOLLSTANDIGKEIT DIESES DOKUMENTS UND LEHNT AUSDRUCKLICH JEGLICHE HAFTUNG

FUR VERLUSTE AB, DIE SICH AUS TEILEN DIESES DOKUMENTS ERGEBEN ODER IM
VERTRAUEN DARAUF ENTSTEHEN.
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POTENZIELLE ZEICHNER DER HIERMIT ANGEBOTENEN ANTEILE SOLLTEN DIE RICHTIGKEIT
DER INFORMATIONEN ZU DEN ANGEBOTENEN ANTEILEN SELBST SORGFALTIG PRUFEN.
WENN SIE DEN INHALT DIESES DOKUMENTS NICHT VERSTEHEN, SOLLTEN SIE SICH AN
EINEN AUTORISIERTEN FINANZBERATER WENDEN.

HINWEISE FUR IN AUSTRALIEN ANSASSIGE PERSONEN

DIESER PROSPEKT IST KEIN PROSPEKT UND KEINE PRODUKTINFORMATIONSBROSCHURE
IM SINNE DES AUSTRALISCHEN CORPORATIONS ACT 2001 (CTH) UND STELLT NICHT EINE
EMPFEHLUNG ZUM ERWERB, EINE AUFFORDERUNG ZUR ZEICHNUNG, EIN ANGEBOT ZUR
ZEICHNUNG ODER ZUM KAUF, EIN ANGEBOT ZUR VERMITTLUNG DER EMISSION ODER DES
VERKAUFS ODER EIN ANGEBOT ZUR EMISSION ODER ZUM VERKAUF VON WERTPAPIEREN
IN AUSTRALIEN DAR, AUSSER WIE NACHSTEHEND DARGELEGT. DER TEILFONDS HAT
WEDER EINEN NACH AUSTRALISCHEM RECHT ZULASSIGEN PROSPEKT ODER EINE
PRODUKTINFORMATIONSBROSCHURE GENEHMIGT NOCH MASSNAHMEN ERGRIFFEN,
SOLCHE ZU ERSTELLEN ODER BEI DER AUSTRALISCHEN WERTPAPIER- UND
INVESTITIONSKOMMISSION (AUSTRALIAN SECURITIES & INVESTMENTS COMMISSION)
EINZUREICHEN. DEMENTSPRECHEND DARF DIESER PROSPEKT IN AUSTRALIEN NICHT
HERAUSGEGEBEN ODER VERBREITET WERDEN, UND DIE ANTEILE DES TEILFONDS DURFEN
IN AUSTRALIEN VON KEINER PERSON AUF GRUNDLAGE DIESES PROSPEKTS ANGEBOTEN,
AUSGEGEBEN, VERKAUFT ODER VERTRIEBEN WERDEN, AUSSER IM WEGE EINES
ANGEBOTS ODER EINER AUFFORDERUNG, DIE GEMASS TEIL 6D.2 ODER TEIL 7.9 DES
CORPORATIONS ACT KEINER OFFENLEGUNGSPFLICHT GEGENUBER ANLEGERN BEDARF,
SEl ES AUFGRUND DER EINSTUFUNG DES ANLEGERS ALS ,WHOLESALE CLIENT“ (GEMASS
DEFINITION IN SECTION 761G DES CORPORATIONS ACT UND DEN ENTSPRECHENDEN
VORSCHRIFTEN) ODER AUS ANDEREN GRUNDEN. DIESER PROSPEKT STELLT WEDER EINE
EMPFEHLUNG ZUM ERWERB NOCH EIN ANGEBOT ODER EINE AUFFORDERUNG ZUR
AUSGABE ODER ZUM VERKAUF VON ANTEILEN, EIN ANGEBOT ODER EINE AUFFORDERUNG
ZUR VERMITTLUNG DER AUSGABE ODER DES VERKAUFS NOCH EINE AUSGABE ODER EINEN
VERKAUF VON ANTEILEN AN EINEN ,RETAIL CLIENT“ (GEMASS DEFINITION IN SECTION 761G
DES CORPORATIONS ACT UND DEN ENTSPRECHENDEN VORSCHRIFTEN) IN AUSTRALIEN
DAR UND SCHLIESST DIES NICHT MIT EIN.

HINWEISE FUR IN BELGIEN ANSASSIGE PERSONEN

DIE ANTEILE DES TEILFONDS SIND NAMENSANTEILE. DAMIT BELGISCHE ANLEGER DIE
ANTEILE DES TEILFONDS AUF EINEM BEI EINER BELGISCHEN VERTRIEBSSTELLE
EROFFNETEN  WERTPAPIERDEPOT BUCHEN KONNEN, KANN DIESE EINEN
ZEICHNUNGSDIENST ANBIETEN, BEI DEM SIE ALS NOMINEE AUFTRITT.

BEI EINEM NOMINEE-SYSTEM WERDEN DIE POSITIONEN DER ANLEGER, DIE
NAMENSANTEILE HALTEN, IN INDIVIDUELLEN WERTPAPIERDEPOTS ERFASST, DIE AUF
IHREN EIGENEN NAMEN BEI DEM NOMINEE GEFUHRT WERDEN. DIE GESAMTPOSITION
DIESER ANLEGER WIRD WIEDERUM IN EINER ALLGEMEINEN EINTRAGUNG IM NAMEN DES
NOMINEES (ABER IM AUFTRAG DIESER ANLEGER) IM ANTEILSREGISTER DES TEILFONDS
ABGEBILDET.

EINE BELGISCHE VERTRIEBSSTELLE, DIE SOLCHE NOMINEE-DIENSTLEISTUNGEN ANBIETET,
KANN SELBST ALS NOMINEE FUNGIEREN ODER EINEN DRITT-NOMINEE ERNENNEN. DER
TEILFONDS IST NICHT AN DER IDENTIFIZIERUNG ODER BENENNUNG VON DRITT-NOMINEES
DURCH EINE BELGISCHE VERTRIEBSSTELLE BETEILIGT. WENN EINE BELGISCHE
VERTRIEBSSTELLE EINEN DRITT-NOMINEE EINSETZT, KANN DIE IDENTITAT DIESES DRITT-
NOMINEES BEI DER BELGISCHEN VERTRIEBSSTELLE ERFRAGT WERDEN.

JEDE BELGISCHE VERTRIEBSSTELLE, DIE NOMINEE-DIENSTLEISTUNGEN ANBIETET, MUSS
DAS RUNDSCHREIBEN OPC 4/2007 DER FSMA VOM 24. OKTOBER 2007 UBER DAS HALTEN

VON WERTPAPIEREN VON ORGANISMEN FUR GEMEINSAME ANLAGEN DURCH EINEN
VERMITTLER (NOMINEE) EINHALTEN.
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ANLEGER KONNEN JEDERZEIT BEI IHRER BELGISCHEN VERTRIEBSSTELLE DIE DIREKTE
EINTRAGUNG IN DAS REGISTER DER NAMENSANTEILE DES TEILFONDS BEANTRAGEN.
ANLEGER SOLLTEN SICH AN DIE BELGISCHE VERTRIEBSSTELLE WENDEN, UM
INFORMATIONEN UBER DIE GEBUHREN ZU ERHALTEN, DIE SIE IM FALLE EINES ANTRAGS
AUF DIREKTE REGISTRIERUNG ERHEBEN KANN.

VOR EINER ANLAGEENTSCHEIDUNG WIRD JEDEM ANLEGER EMPFOHLEN, SICH BEI SEINER
BELGISCHEN VERTRIEBSSTELLE WEITERE INFORMATIONEN UBER DEN VON DER
BELGISCHEN VERTRIEBSSTELLE GENUTZTEN NOMINEE SOWIE UBER DIE VON DER
BELGISCHEN VERTRIEBSSTELLE EINGEFUHRTEN VERFAHREN ZUM SCHUTZ DER RECHTE
DER ANLEGER IM FALLE DER INSOLVENZ DER BELGISCHEN VERTRIEBSSTELLE UND/ODER
DEN DRITT-NOMINEE EINZUHOLEN.

HINWEISE FUR IN BRASILIEN ANSASSIGE PERSONEN

DIE ANTEILE DES TEILFONDS DURFEN IN BRASILIEN NICHT DEM PUBLIKUM ANGEBOTEN
ODER VERKAUFT WERDEN. DEMENTSPRECHEND WURDEN UND WERDEN DIE ANTEILE DES
TEILFONDS WEDER BElI DER BRASILIANISCHEN WERTPAPIERKOMMISSION (CVM)
REGISTRIERT NOCH DIESER BEHORDE ZUR BILLIGUNG VORGELEGT. DOKUMENTE, DIE SICH
AUF DIE ANTEILE DES TEILFONDS BEZIEHEN, SOWIE DIE DARIN ENTHALTENEN
INFORMATIONEN DURFEN DEM PUBLIKUM IN BRASILIEN NICHT ZUR VERFUGUNG GESTELLT
WERDEN, DA DAS ANGEBOT VON ANTEILEN DES TEILFONDS KEIN OFFENTLICHES ANGEBOT
VON WERTPAPIEREN IN BRASILIEN IST UND AUCH NICHT IM ZUSAMMENHANG MIT EINEM
ANGEBOT ZUR ZEICHNUNG ODER ZUM VERKAUF VON WERTPAPIEREN AN DAS PUBLIKUM IN
BRASILIEN VERWENDET WERDEN.

HINWIESE FUR IN CHILE ANSASSIGE PERSONEN

ESTA OFERTA PRIVADA SE INICIA EL DIiA INDICADO EN LA PORTADA DE ESTE MEMORANDUM
Y SE ACOGE A LAS DISPOSICIONES DE LA NORMA DE CARACTER GENERAL N° 336 DE LA
SUPERINTENDENCIA DE VALORES Y SEGUROS, HOY COMISION PARA EL MERCADO
FINANCIERO.

ESTA OFERTA VERSA SOBRE VALORES NO INSCRITOS BAJO LA LEY DE MERCADO DE
VALORES EN EL REGISTRO DE VALORES O EN EL REGISTRO DE VALORES EXTRANJEROS
QUE LLEVA LA COMISION PARA EL MERCADO FINANCIERO, POR LO QUE TALES VALORES NO
ESTAN SUJETOS A LA FISCALIZACION DE ESTA;

POR TRATARSE DE VALORES NO INSCRITOS, NO EXISTE OBLIGACION POR PARTE DEL
EMISOR DE ENTREGAR EN CHILE INFORMACION PUBLICA RESPECTO DE LOS VALORES
SOBRE LOS QUE VERSA ESTA OFERTA,;

ESTOS VALORES NO PODRAN SER OBJETO DE OFERTA PUBLICA EN CHILE MIENTRAS NO
SEAN INSCRITOS EN EL REGISTRO DE VALORES CORRESPONDIENTE;

ESTE CONTENIDO NO CONTIENE NINGUNA RECOMENDACION O EVALUACION DE
INVERSION, LEGAL, FISCAL O DE OTRO TIPO Y NO DEBE INTERPRETARSE COMO ASESORIA
DE INVERSION O DE CUALQUIER OTRA NATURALEZA. CADA INVERSIONISTA DEBE
CONSULTAR A SU ASESOR DE INVERSION, ASESOR FISCAL Y LEGAL ANTES DE TOMAR
CUALQUIER DECISION DE INVERSION. BLACKROCK NO HA CONSIDERADO LA IDONEIDAD O
RAZONABILIDAD DE CUALQUIER INVERSION EN FUNCION DE LAS NECESIDADES DE
AHORRO, PERFIL DE INVERSION, EXPECTATIVAS, CIRCUNSTANCIAS O TOLERANCIA AL
RIESGO DE PERSONA ALGUNA Y NO ASUME RESPONSABILIDAD ALGUNA EN RELACION CON
ELLO;

INVERTIR IMPLICA RIESGOS, INCLUYENDO LA POSIBLE PERDIDA DEL CAPITAL. LAS
INVERSIONES EN ACTIVOS FINANCIEROS IMPLICAN CIERTO GRADO DE RIESGO. EL VALOR

DE LAS INVERSIONES Y EL INGRESO QUE GENEREN LAS MISMAS PUEDE VARIAR, POR LO
CUAL, EL VALOR DE LA INVERSION INICIAL NO PUEDE SER GARANTIZADO. NO EXISTE
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GARANTIA ALGUNA DE QUE SE CUMPLAN LAS PREVISIONES U OPINIONES EXPRESADAS EN
ESTE DOCUMENTO.

DIESES PRIVATANGEBOT BEGINNT AM IN DIESEM PROSPEKT ANGEGEBENEN
AUFLEGUNGSDATUM DES TEILFONDS UND UNTERLIEGT DER ALLGEMEINEN VERORDNUNG
NR. 336 DER AUFSICHTSBEHORDE FUR WERTPAPIERE UND VERSICHERUNGEN (DERZEIT
DIE FINANZMARKTKOMMISSION).

DIESES ANGEBOT BEZIEHT SICH AUF ANTEILE, DIE NICHT GEMASS DEM
WERTPAPIERMARKTGESETZ BEIM WERTPAPIERREGISTER ODER IM REGISTER FUR
AUSLANDISCHE WERTPAPIERE DER FINANZMARKTKOMMISSION REGISTRIERT SIND,
WESHALB DIESE WERTPAPIERE NICHT DER AUFSICHT DIESER BEHORDE UNTERLIEGEN;

DA ES SICH NICHT UM NAMENSANTEILE HANDELT, IST DER EMITTENT NICHT VERPFLICHTET,
IN CHILE OFFENTLICHE INFORMATIONEN UBER DIESE ANTEILE BEREITZUSTELLEN;

DIESE ANTEILE DURFEN IN CHILE ERST DANN EINEM OFFENTLICHEN ANGEBOT
UNTERLIEGEN, WENN SIE IM ENTSPRECHENDEN WERTPAPIERREGISTER EINGETRAGEN
SIND;

DIESER INHALT ENTHALT ODER BEINHALTET KEINE ANLAGE-, RECHTLICHEN,
STEUERLICHEN ODER ANDEREN EMPFEHLUNGEN ODER BEWERTUNGEN UND SOLLTE
NICHT ALS ANLAGEBERATUNG ODER IN ANDERER HINSICHT AUSGELEGT WERDEN. JEDER
ANLEGER SOLLTE VOR EINER ANLAGEENTSCHEIDUNG SEINEN ANLAGEBERATER, STEUER-
UND RECHTSBERATER KONSULTIEREN. BLACKROCK HAT DIE EIGNUNG ODER
ANGEMESSENHEIT VON ANLAGEN NICHT IM HINBLICK AUF DEN SPARBEDARF, DAS
ANLAGEPROFIL, DIE ERWARTUNGEN, DIE UMSTANDE ODER DIE RISIKOTOLERANZ
EINZELNER PERSONEN GEPRUFT UND UBERNIMMT DIESBEZUGLICH KEINE HAFTUNG;

ANLAGEN BERGEN RISIKEN, EINSCHLIESSLICH DES MOGLICHEN VERLUSTS DES
ANGELEGTEN KAPITALBETRAGS. INVESTITIONEN IN FINANZANLAGEN SIND MIT EINEM
GEWISSEN RISIKO VERBUNDEN. DER WERT DER ANLAGEN UND DIE DARAUS ERZIELTEN
ERTRAGE KONNEN SCHWANKEN; DAHER KANN DER WERT DER URSPRUNGLICHEN ANLAGE
NICHT GARANTIERT WERDEN. FUR DIE HIERIN GEAUSSERTEN PROGNOSEN ODER
MEINUNGEN WIRD KEINE GARANTIE UBERNOMMEN.

HINWEISE FUR IN KOLUMBIEN ANSASSIGE PERSONEN

DIESES DOKUMENT STELLT KEIN OFFENTLICHES ANGEBOT IN DER REPUBLIK KOLUMBIEN
DAR. DER TEILFONDS WIRD UNTER UMSTANDEN ANGEBOTEN, DIE NACH DEN GELTENDEN
KOLUMBIANISCHEN WERTPAPIERGESETZEN UND -VORSCHRIFTEN KEIN OFFENTLICHES
ANGEBOT VON WERTPAPIEREN DARSTELLEN. DAS ANGEBOT DES TEILFONDS RICHTET SICH
AN WENIGER ALS EINHUNDERT SPEZIFISCH IDENTIFIZIERTE ANLEGER. DER TEILFONDS
DARF NICHT IN KOLUMBIEN ODER GEGENUBER IN KOLUMBIEN ANSASSIGEN PERSONEN
BEWORBEN ODER VERTRIEBEN WERDEN, ES SEI DENN, DIE WERBUNG UND DER VERTRIEB
ERFOLGEN IN UBEREINSTIMMUNG MIT DEKRET 2555 VON 2010 UND ANDEREN
ANWENDBAREN REGELN UND VORSCHRIFTEN IM ZUSAMMENHANG MIT DER BEWERBUNG
AUSLANDISCHER WERTPAPIERE IN KOLUMBIEN.

DIE VERBREITUNG DIESES PROSPEKTS UND DAS ANGEBOT VON ANTEILEN KANN IN
BESTIMMTEN JURISDIKTIONEN EINGESCHRANKT SEIN. DIE IN DIESEM PROSPEKT
ENTHALTENEN INFORMATIONEN DIENEN LEDIGLICH DER ALLGEMEINEN ORIENTIERUNG. ES
OBLIEGT JEDER PERSON ODER ALLEN PERSONEN, DIE IM BESITZ DIESES PROSPEKTS SIND
UND  ANTEILE BEANTRAGEN MOCHTEN, SICH UBER ALLE  GELTENDEN
RECHTSVORSCHRIFTEN DER JEWEILIGEN JURISDIKTION ZU INFORMIEREN UND DIESE
EINZUHALTEN. POTENZIELLE ANTRAGSTELLER SOLLTEN SICH UBER ALLE GELTENDEN
RECHTLICHEN ANFORDERUNGEN, DEVISENKONTROLLVORSCHRIFTEN UND
ANWENDBAREN STEUERN IN DEN LANDERN IHRER JEWEILIGEN STAATSANGEHORIGKEIT,
IHRES WOHNSITZES ODER IHRES GEWOHNLICHEN AUFENTHALTS INFORMIEREN.
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HINWEISE FUR IN COSTA RICA ANSASSIGE PERSONEN

DIES IST EIN INDIVIDUELLES UND PRIVATES ANGEBOT, DAS IN COSTA RICA UNTER
BERUFUNG AUF EINE BEFREIUNG VON DER PFLICHT ZUR REGISTRIERUNG BElI DER
GENERALAUFSICHTSBEHORDE FUR WERTPAPIERE (,SUGEVAL“) GEMASS ARTIKEL 6 DER
VERORDNUNG UBER DAS OFFENTLICHE ANGEBOT VON WERTPAPIEREN (,REGLAMENTO
SOBRE OFERTA PUBLICA DE VALORES*) ERFOLGT. DIESE INFORMATIONEN SIND
VERTRAULICH UND DURFEN NICHT VERVIELFALTIGT ODER AN DRITTE WEITERGEGEBEN
WERDEN, DA ES SICH NICHT UM EIN OFFENTLICHES ANGEBOT VON WERTPAPIEREN IN
COSTA RICA HANDELT.

DA ES SICH HIERBEI NICHT UM EIN OFFENTLICHES ANGEBOT VON WERTPAPIEREN IM SINNE
DER DEFINITION IM WERTPAPIERMARKTGESETZ (,LEY REGULADORA DEL MERCADO DE
VALORES*) HANDELT, IST DAS ANGEBOTENE PRODUKT NICHT FUR DAS PUBLIKUM ODER
DEN MARKT VON COSTA RICA BESTIMMT UND IST AUCH NICHT BEI DER SUGEVAL
REGISTRIERT UND WIRD DORT AUCH NICHT REGISTRIERT WERDEN. DEMENTSPRECHEND
UNTERLIEGT ES NICHT DER AUFSICHT, DEN DISZIPLINARREGELUNGEN UND DEM SCHUTZ,
DIE LOKALEN ANLEGERN DURCH DAS WERTPAPIERMARKTGESETZ IN BEZUG AUF
OFFENTLICHE WERTPAPIERANGEBOTE GEWAHRT WERDEN, UND ES IST NICHT IM
NATIONALEN REGISTER FUR WERTPAPIERE UND VERMITTLER (,REGISTRO NACIONAL DE
VALORES E INTERMEDIARIOS*) EINGETRAGEN.

DA ES SICH UM EIN PRIVATES ANGEBOT VON ANTEILEN HANDELT, HAT DER ANLEGER
KEINEN ZUGANG ZU DER LAUFENDEN BERICHTERSTATTUNG, DIE GEMASS DEN
VORSCHRIFTEN DES NATIONALRATES FUR DIE AUFSICHT UBER DAS FINANZSYSTEM
(.,CONASSIF“) UND DER SUGEVAL VORGESCHRIEBEN IST.

DA ES SICH NICHT UM EIN OFFENTLICHES ANGEBOT VON WERTPAPIEREN HANDELT, DIE IM
NATIONALEN WERTPAPIER- UND VERMITTLERREGISTER REGISTRIERT SIND, KANN DER
ANLEGER DAS PRODUKT NICHT AUF DEM SEKUNDARMARKT IN COSTA RICA HANDELN.

HINWEISE FUR IN EL SALVADOR ANSASSIGE PERSONEN

DIESER PROSPEKT WURDE ERSTELLT, UM INFORMATIONEN UBER DIE ANTEILE
BEREITZUSTELLEN. DIESER PROSPEKT WIRD UNTER DER BEDINGUNG ZUR VERFUGUNG
GESTELLT, DASS ER NUR FUR DEN EMPFANGER BESTIMMT IST UND NICHT AN ANDERE
PERSONEN WEITERGEGEBEN ODER IN IRGENDEINER WEISE VERVIELFALTIGT WERDEN
DARF. DIE ANTEILE WURDEN UND WERDEN NICHT IM RAHMEN EINES OFFENTLICHEN
ANGEBOTS ODER ENTSPRECHENDEN VERTRIEBS IN EL SALVADOR ANGEBOTEN, WESHALB
DIE BESTIMMUNGEN DES AKTIENMARKTGESETZES VON 1994 (LEY DEL MERCADO DE
VALORES) IN DER JEWEILIGEN FASSUNG FUR REGISTRIERUNGSANFORDERUNGEN UND
PROSPEKTANFORDERUNGEN NICHT GELTEN. DIE ANTEILE WURDEN DAHER WEDER BEI
DER AKTIENAUFSICHTSBEHORDE ZUM OFFENTLICHEN VERTRIEB IN EL SALVADOR
EINGETRAGEN NOCH WAREN SIE GEGENSTAND EINES PROSPEKTS GEMASS DEM
AKTIENMARKTGESETZ. ZEICHNUNGSANTRAGE ANDERER PERSONEN ALS DES
URSPRUNGLICHEN EMPFANGERS DIESES PROSPEKTS WERDEN ABGELEHNT.

HINWEISE FUR IN GUATEMALA ANSASSIGE PERSONEN

DIESE MITTEILUNG UND ALLE BEGLEITENDEN INFORMATIONEN SIND AUSSCHLIESSLICH ZU
INFORMATIONSZWECKEN BESTIMMT UND STELLEN KEIN OFFENTLICHES ANGEBOT, KEINEN
VERKAUF UND KEINE GESCHAFTSTATIGKEIT IN BEZUG AUF DIE HIER BESCHRIEBENEN
ANTEILE IN GUATEMALA DAR (UND SIND AUCH NICHT SO AUSZULEGEN) UND KEINE
MAKLER-, BANK- ODER ANDEREN AHNLICH REGULIERTEN AKTIVITATEN IN GUATEMALA.
WEDER BLACKROCK NOCH DIE HIERIN BESCHRIEBENEN ANTEILE SIND IN GUATEMALA
EINGETRAGEN (ODER ZUR EINTRAGUNG BESTIMMT). DARUBER HINAUS WERDEN WEDER
BLACKROCK NOCH DIE HIERIN BESCHRIEBENEN ANTEILE VON EINER STAATLICHEN ODER
AHNLICHEN BEHORDE IN GUATEMALA REGULIERT ODER BEAUFSICHTIGT. DIESE
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INFORMATIONEN SIND PRIVAT, VERTRAULICH UND WERDEN ZUR AUSSCHLIESSLICHEN
VERWENDUNG DURCH DEN ADRESSATEN UBERMITTELT. DIESES DOKUMENT DARF NICHT
OFFENTLICH VERBREITET WERDEN, UND JEDE VERWENDUNG DIESES DOKUMENTS DURCH
PERSONEN, BEI DENEN ES SICH NICHT UM DEN ADRESSATEN HANDELT, IST NICHT
GESTATTET. DER ADRESSAT IST VERPFLICHTET, ALLE IN SEINER JURISDIKTION GELTENDEN
RECHTSVORSCHRIFTEN EINZUHALTEN, GGF. EINSCHLIESSLICH STEUERGESETZEN UND
DEVISENKONTROLLBESTIMMUNGEN.

HINWEISE FUR IN HONGKONG ANSASSIGE PERSONEN

WARNUNG: DER INHALT DIESES DOKUMENTS WURDE VON KEINER AUFSICHTSBEHORDE IN
HONGKONG UBERPRUFT. ES WIRD IHNEN EMPFOHLEN, IM HINBLICK AUF DAS ANGEBOT
VORSICHT WALTEN ZU LASSEN. BEI FRAGEN ZUM INHALT DIESES DOKUMENTS SOLLTEN SIE
SICH UNABHANGIG FACHKUNDIG BERATEN LASSEN. DARUBER HINAUS EMPFEHLEN
RECHTSBERATER, OBWOHL KEINE RECHTLICHE VERPFLICHTUNG BESTEHT, DIE FOLGENDE
FORMULIERUNG IN ALLE MARKETINGMATERIALIEN AUFZUNEHMEN: FONDS IN
GESELLSCHAFTSFORM: DIESER PROSPEKT WURDE NICHT BEIM
GESELLSCHAFTSREGISTER IN HONGKONG REGISTRIERT. DER TEILFONDS IST EIN
ORGANISMUS FUR GEMEINSAME ANLAGEN IM SINNE DER WERTPAPIER- UND
TERMINMARKTVERORDNUNG VON HONGKONG (DIE ,VERORDNUNG®), WURDE JEDOCH
NICHT VON DER SECURITIES AND FUTURES COMMISSION GEMASS DER VERORDNUNG
GEBILLIGT. DEMENTSPRECHEND DURFEN DIE ANTEILE IN HONGKONG NUR PERSONEN
ANGEBOTEN ODER VERKAUFT WERDEN, DIE ,PROFESSIONELLE ANLEGER® IM SINNE DER
VERORDNUNG UND ALLER GEMASS DER VERORDNUNG ERLASSENEN REGELN SIND, ODER
UNTER UMSTANDEN, DIE GEMASS DER COMPANIES (WINDING UP AND MISCELLANEOUS
PROVISIONS) ORDINANCE VON HONGKONG UND DER VERORDNUNG ZULASSIG SIND.
DARUBER HINAUS DARF DIESER PROSPEKT WEDER IN HONGKONG NOCH ANDERSWO FUR
EMISSIONSZWECKE AUSGEGEBEN ODER GEHALTEN WERDEN, UND DIE ANTEILE DURFEN
NICHT AN EINE PERSON VERAUSSERT WERDEN, SOFERN DIESE PERSON NICHT
AUSSERHALB HONGKONGS ANSASSIG IST, DIE PERSON NICHT ,PROFESSIONELLER
ANLEGER* IM SINNE DER VERORDNUNG UND ETWAIGER AUF GRUNDLAGE DER
VERORDNUNG ERLASSENER VORSCHRIFTEN IST ODER DIES NICHT ANDERWEITIG GEMASS
DER VERORDNUNG ZULASSIG IST. FONDS IN FORM VON PERSONENGESELLSCHAFTEN
ODER UNIT TRUSTS: DER TEILFONDS IST EIN ORGANISMUS FUR GEMEINSAME ANLAGEN, IST
JEDOCH NICHT GEMASS SECTION 104 DER WERTPAPIER- UND TERMINMARKTVERORDNUNG
VON HONGKONG VON DER SECURITIES AND FUTURES COMMISSION VON HONGKONG
ZUGELASSEN. DEMENTSPRECHEND SIND DER VERTRIEB DIESES PROSPEKTS UND DIE
PLATZIERUNG VON ANTEILEN IN HONGKONG EINGESCHRANKT. DIESER PROSPEKT DARF
NUR AN PERSONEN VERBREITET, VERTEILT ODER AUSGEGEBEN WERDEN, DIE
PROFESSIONELLE ANLEGER M SINNE DER WERTPAPIER- UND
TERMINMARKTVERORDNUNG UND ETWAIGER AUF GRUNDLAGE DIESER VERORDNUNG
ERLASSENER BESTIMMUNGEN SIND ODER SOWEIT ANDERWEITIG GEMASS DER
WERTPAPIER- UND TERMINMARKTVERORDNUNG ZULASSIG.

HINWEISE FUR IN JAPAN ANSASSIGE PERSONEN

DIE ANTEILE WURDEN UND WERDEN NICHT GEMASS ARTIKEL 4 ZIFFER 1 DES JAPANISCHEN
FINANZINSTRUMENTE- UND BORSENGESETZES (GESETZ NR. 25 VON 1948 IN DER JEWEILS
GULTIGEN FASSUNG) REGISTRIERT, WESHALB WEDER DIE ANTEILE NOCH RECHTE DARAN
DIREKT ODER INDIREKT IN JAPAN ODER AN JAPANISCHE PERSONEN ODER ZUGUNSTEN
EINER JAPANISCHEN PERSON ODER AN ANDERE PERSONEN ZUM WEITEREN ANGEBOT
ODER ZUM WEITERVERKAUF UNMITTELBAR ODER MITTELBAR IN JAPAN ODER AN EINE
JAPANISCHE PERSON ANGEBOTEN ODER VERKAUFT WERDEN DURFEN, AUSSER UNTER
UMSTANDEN, WELCHE DIE EINHALTUNG ALLER ZUM JEWEILIGEN ZEITPUNKT GELTENDEN
RECHTSVORSCHRIFTEN UND RICHTLINIEN DER ZUSTANDIGEN JAPANISCHEN REGIERUNGS-
UND AUFSICHTSBEHORDEN GEWAHRLEISTEN. IN DIESEM SINNE BEZEICHNET EINE
~JAPANISCHE PERSON“ JEDE IN JAPAN ANSASSIGE PERSON, EINSCHLIESSLICH
GESELLSCHAFTEN ODER ANDERER JURISTISCHER PERSONEN, DIE NACH DEM RECHT
JAPANS GEGRUNDET WURDEN.
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HINWEISE FUR IN MEXIKO ANSASSIGE PERSONEN

DIE ANTEILE WURDEN UND WERDEN NICHT IM NATIONALEN WERTPAPIERREGISTER
REGISTRIERT, DAS VON DER MEXIKANISCHEN NATIONALEN BANK- UND
WERTPAPIERKOMMISSION GEFUHRT WIRD, UND DURFEN DAHER IN MEXIKO NICHT
OFFENTLICH ANGEBOTEN ODER VERKAUFT WERDEN. DER FONDS UND JEDER
UNDERWRITER ODER KAUFER KONNEN DIE ANTEILE DES TEILFONDS IN MEXIKO IM RAHMEN
EINER PRIVATPLATZIERUNG INSTITUTIONELLEN UND QUALIFIZIERTEN ANLEGERN GEMASS
ARTIKEL 8 DES MEXIKANISCHEN WERTPAPIERGESETZES ANBIETEN UND VERKAUFEN.
POTENZIELLE ANLEGER SIND VERPFLICHTET, SICH UBER ETWAIGE RECHTLICHE
BESCHRANKUNGEN IHRER BETEILIGUNG AN DEM ANGEBOT ZU INFORMIEREN UND DIESE
ZU BEACHTEN.

HINWEISE FUR IN PANAMA ANSASSIGE PERSONEN

DIESE ANTEILE WURDEN UND WERDEN NICHT BEI DER AUFSICHTSBEHORDE FUR
KAPITALMARKTE DER REPUBLIK PANAMA GEMASS GESETZESDEKRET NR 1 VOM 8. JULI 1999
(DAS ,PANAMAISCHE WERTPAPIERGESETZ*) REGISTRIERT UND DURFEN INNERHALB VON
PANAMA NICHT OFFENTLICH ANGEBOTEN ODER VERKAUFT WERDEN, AUSSER IM RAHMEN
BESTIMMTER BEGRENZTER GESCHAFTE, DIE VON DEN
REGISTRIERUNGSANFORDERUNGEN DES PANAMAISCHEN  WERTPAPIERGESETZES
BEFREIT SIND. DIESE ANTEILE PROFITIEREN NICHT VON DEN STEUERANREIZEN DES
PANAMANISCHEN WERTPAPIERGESETZES UND UNTERLIEGEN NICHT DER REGULIERUNG
ODER AUFSICHT DURCH DIE AUFSICHTSBEHORDE FUR DIE KAPITALMARKTE DER REPUBLIK
PANAMA.

HINWEISE FUR IN PERU ANSASSIGE PERSONEN

DIESER TEILFONDS WURDE NICHT BEI DER SUPERINTENDENCIA DEL MERCADO DE
VALORES (SMV) REGISTRIERT, UND ALLE INFORMATIONEN IM ZUSAMMENHANG MIT DEM
TEILFONDS WERDEN IM RAHMEN EINES PRIVATANGEBOTS UNTERBREITET. DIE SMV HAT
DIE DEM ANLEGER ZUR VERFUGUNG GESTELLTEN INFORMATIONEN NICHT GEPRUFT UND
UBT KEINE AUFSICHT UBER DIESEN TEILFONDS UND SOMIT UBER SEINE
GESCHAFTSFUHRUNG AUS. DIESER PROSPEKT IST AUSSCHLIESSLICH FUR
INSTITUTIONELLE ANLEGER IN PERU BESTIMMT UND NICHT FUR DIE OFFENTLICHE
VERBREITUNG.

HINWEISE FUR IN SINGAPUR ANSASSIGE PERSONEN

ANGEBOTE IM RAHMEN DER AUSNAHMEREGELUNG FUR INSTITUTIONELLE ANLEGER:
,DIESER PROSPEKT WURDE NICHT ALS PROSPEKT BElI DER MONETARY AUTHORITY OF
SINGAPORE REGISTRIERT. DEMENTSPRECHEND DURFEN DIESER PROSPEKT UND ALLE
ANDEREN DOKUMENTE ODER MATERIALIEN IM ZUSAMMENHANG MIT DEM ANGEBOT ODER
VERKAUF ODER DER AUFFORDERUNG ZUR ZEICHNUNG ODER ZUM KAUF VON ANTEILEN
WEDER DIREKT NOCH INDIREKT AN PERSONEN IN SINGAPUR VERBREITET ODER VERTEILT
WERDEN, NOCH DURFEN ANTEILE PERSONEN IN SINGAPUR DIREKT ODER INDIREKT
ANGEBOTEN ODER VERKAUFT WERDEN ODER GEGENSTAND EINER AUFFORDERUNG ZUR
ZEICHNUNG ODER ZUM KAUF SEIN, AUSSER (I) AN INSTITUTIONELLE ANLEGER GEMASS
SECTION 304 DES SECURITIES AND FUTURES ACT 2001 VON SINGAPUR (DER ,SFA*) ODER
(I) ANDERWEITIG GEMASS UND IN UBEREINSTIMMUNG MIT DEN BEDINGUNGEN EINER
ANDEREN ANWENDBAREN BESTIMMUNG DES SFA.“

HINWEISE FUR IN TAIWAN ANSASSIGE PERSONEN

DIE ANTEILE KONNEN AUSSERHALB TAIWANS ZUM KAUF DURCH IN TAIWAN ANSASSIGE
ANLEGER AUSSERHALB TAIWANS RWORBEN WERDEN, DURFEN ABER NICHT IN TAIWAN
ANGEBOTEN ODER VERKAUFT WERDEN.
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