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Pioneer Investments Top World im Überblick

Allein verbindliche Grundlage des Kaufs ist der aktuelle 
Verkaufsprospekt einschließlich Anlagebedingungen sowie  
das Dokument „Wesentliche Anlegerinformationen“, die  
Sie bei Amundi Deutschland GmbH, den Geschäftsstellen 
der UniCredit Bank AG und weiteren Vertriebs- und Zahl
stellen erhalten.

Fonds und Anteilpreise
Die Ausgabe- und Rücknahmepreise unserer Fonds werden 
börsentäglich berechnet und veröffentlicht. Die aktuellen  
Anteilpreise erhalten Sie bei der Verwahrstelle und der 
Vertriebsstelle des Fonds. Diese können Sie der Seite 32  
entnehmen.

Weitere Angaben zu unseren Fonds sowie zu eventuellen  
Änderungen der Vertragsbedingungen finden Sie unter:  
www.amundi.de

Die Veröffentlichung der Kurse finden Sie unter: 
www.amundi.de

Ziele und Anlagepolitik
Bis 31.12.2017:
Der Fonds ist ein Investmentvermögen gemäß der OGAW-
Richtlinie. Ziel des Fondsmanagements ist es, unter Berück-
sichtigung der eingegangenen Risiken und der Entwicklung 
der Kapitalmärkte, eine bessere Wertentwicklung als der Ver- 
gleichsmaßstab (MSCI World) zu erzielen. Der Vergleichs-
maßstab wird vom Fonds nicht abgebildet, sondern dient 
als Ausgangspunkt der Allokationsentscheidungen. In die 
Anlagemärkte wird über zulässige Vermögensgegenstände 
gemäß den Anlagebedingungen angelegt. Es wird ein aktives 
Management der Anlagen betrieben. Die Fondsstruktur und 
die Wertentwicklung können daher wesentlich, das heißt 
auch langfristig und/oder vollständig – sowohl positiv als 
auch negativ – vom Vergleichsmaßstab abweichen.
Um sein Ziel zu erreichen, werden überwiegend Aktien 
ausländischer Aussteller erworben. Bei den Ausstellern der 
sich im Fonds befindlichen Aktien muss es sich überwiegend 
um renommierte Unternehmen handeln, die über einen 
internationalen Markennamen verfügen und gegenwärtig 
Marktführer in ihrem Segment sind oder dies anstreben. Der 
Wert verzinslicher Wertpapiere, von Wandelanleihen und 
Optionsanleihen darf insgesamt 25% des Fondswertes nicht 
übersteigen.
Der Fonds kann auch in Anlageklassen, Währungen, Regio-
nen und Vermögenswerte außerhalb des Vergleichsmaßstabs 
anlegen und Derivategeschäfte zur Absicherung, zu spekula
tiven Zwecken und zur effizienten Portfoliosteuerung einset-
zen. Daneben kann der Fonds gemäß den „Allgemeinen und 
Besonderen Anlagebedingungen“ anlegen.

Ab 01.01.2018:
Der Fonds ist ein Investmentvermögen gemäß der OGAW-
Richtlinie. Ziel des Fondsmanagements ist es, unter Berück-
sichtigung der eingegangenen Risiken und der Entwicklung 
der Kapitalmärkte, eine bessere Wertentwicklung als der Ver- 
gleichsmaßstab (MSCI World) zu erzielen. Der Vergleichs-
maßstab wird vom Fonds nicht abgebildet, sondern dient 
als Ausgangspunkt der Allokationsentscheidungen. In die 
Anlagemärkte wird über zulässige Vermögensgegenstände 
gemäß den Anlagebedingungen angelegt. Es wird ein aktives 
Management der Anlagen betrieben. Die Fondsstruktur und 
die Wertentwicklung können daher wesentlich, das heißt 
auch langfristig und/oder vollständig – sowohl positiv als 
auch negativ – vom Vergleichsmaßstab abweichen.
Um sein Ziel zu erreichen, werden mindestens 51% des 
Wertes des Fonds in Aktien ausländischer Aussteller ange-
legt. Bei 51% der Emittenten der sich im Fonds befindlichen 
Aktien muss es sich um renommierte Unternehmen handeln, 
die über einen internationalen Markennamen verfügen und 
gegenwärtig Marktführer in ihrem Segment sind oder dies 
anstreben. Der Wert verzinslicher Wertpapiere, von Wan-
delanleihen und Optionsanleihen darf insgesamt 25% des 
Fondswertes nicht übersteigen.
Der Fonds kann auch in Anlageklassen, Währungen, Regio-
nen und Vermögenswerte außerhalb des Vergleichsmaßstabs 
anlegen und Derivategeschäfte zur Absicherung, zu spekula
tiven Zwecken und zur effizienten Portfoliosteuerung einset-
zen. Daneben kann der Fonds gemäß den „Allgemeinen und 
Besonderen Anlagebedingungen“ anlegen.

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele 
der Anlagepolitik tatsächlich erreicht werden.

Aktuelle Branchenaufteilung
Technologie	 16,40%
Finanzdienstleistungen	 13,13%
Gesundheit	 12,62%
Banken	 12,19%
Konsumgüter und Haushaltswaren	 9,79%
Sonstige Branchen	 34,89%
Bankguthaben und Sonstiges	 0,98%

	 Quelle: Eigene Berechnung

Aktuelle Länderaufteilung 
USA	 48,25%
Frankreich	 13,04%
Japan	 11,59%
Großbritannien	 4,84%
Südkorea	 3,85%
Sonstige Länder	 17,45%
Bankguthaben und Sonstiges	 0,98%

	 Quelle: Eigene Berechnung
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Fondsdaten

Pioneer Investments Top World
Mindestanlagesumme 	 keine
Fondstyp	 Aktienfonds
Fondswährung	 EUR
Fondsauflage	 16.06.1997
Ertragsverwendung	 thesaurierend
Ausgabeaufschlag 	 bis zu 6%; derzeit 5%
Verwaltungsvergütung p.a.	 bis zu 1%; derzeit 1%
Verwahrstellenvergütung p.a.	 bis zu 0,05%; derzeit 0,05%
Gesamtkostenquote p.a.(1)	 1,10%
Stückelung	 Globalurkunde
Wertpapierkennnummer	 977973
Orderannahmeschluss(2)	 12:00 Uhr
ISIN 	 DE0009779736

(1)	 Berechnung nach §166 Abs. 5 KAGB, d.h. ohne Berücksichtigung von Transaktions­
kosten, für das Fondsgeschäftsjahr 2016/2017. 
Eine gegebenenfalls aktuellere Gesamtkostenquote können Sie den „Wesentlichen  
Anlegerinformationen“ unter „Kosten/Laufende Kosten“ entnehmen.

(2)	 Aufträge, die bis zum Orderannahmeschluss eingehen, werden auf der Grundlage des 
Anteilwertes des nächsten Bewertungstages abgerechnet.

Wertentwicklung verschiedener Zeiträume (in Währung)
Lfd. Jahr	 +7,57%
6 Monate	 +2,10%
1 Jahr	 +16,68%
3 Jahre	 +31,55%
5 Jahre	 +84,00%
Seit Auflage	 +169,22%
Durchschnittliche Wertentwicklung p.a.	 +5,00%

	 Quelle: Eigene Berechnung nach BVI-Methode, d.h. ohne Berücksichtigung des  
Ausgabeaufschlages.

	 Stand: 29.09.2017
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Jahresbericht zum 30. September 2017  
Pioneer Investments Top World

Tätigkeitsbericht

Das Sondervermögen Pioneer Investments Top World ist 
ein „OGAW-Sondervermögen“ im Sinne des Kapitalanlage-
gesetzbuchs (KAGB). Es wird von der Amundi Deutschland 
GmbH verwaltet. Das Fondsmanagement wurde an die 
Pioneer Institutional Asset Management Inc. (Boston, USA) 
ausgelagert. 

Anlagestrategie/-ziel
Für das Sondervermögen investieren wir breit diversifiziert 
in globale Aktien. Ein Großteil der Unternehmen im Fonds 
sind Marktführer in ihrem Segment oder streben dies an. 
Dabei konzentrieren wir uns im Wesentlichen auf Unter-
nehmen mit Sitz in den Industrienationen, nehmen jedoch 
selektiv Firmen aus den aufstrebenden Ländern („Emerging 
Markets“) als Beimischung hinzu. Unsere Strategie besteht 
darin, unterbewertete Unternehmen („Value Titel“) zu finden, 
bei denen die Erwartungen der Anleger zur Entwicklung und 
den Aussichten in den nächsten drei Jahren zu niedrig sind. 
Unser Anlageprozess umfasst quantitative und qualitative 
Schritte. Zunächst filtern wir das Universum anhand von 
Wert- und Dynamikkriterien. Anschließend führen wir eine 
qualitative Analyse der besten quantitativen Ideen durch, um 
herauszufinden, ob Argumente dagegen sprechen, dass diese 
Titel zum Mittelwert zurückkehren (der sogenannte „Mean-
Reversion“-Effekt). Unternehmen, die nach einer qualitativen 
Analyse immer noch attraktiv erscheinen, sind gute poten-
zielle Anlagekandidaten.

Struktur des Portfolios im Hinblick auf die Anlageziele sowie 
wesentliche Veränderungen während des Berichtszeitraumes
Das Hauptziel des Fonds besteht darin, langfristige Kapi-
talzuwächse zu erzielen, während gleichzeitig das Risiko 
gesteuert wird. Der Investmentansatz, mit dem wir dieses Ziel 
erreichen wollen, verbindet makroökonomische Top-Down-
Ansichten mit einer fundamentalen Bottom-Up-Analyse 
und quantitativem Screening. Unserer Ansicht nach ist dies 
der beste Ansatz für das Management globaler Aktien, denn 
er bietet Investoren eine Chance, sowohl von Top-Down-
Trends als auch von der Einzeltitelauswahl zu profitieren. Im 
vergangenen Jahr vertraten wir die folgenden vier makro-
ökonomischen Ansichten: 1) Reflation der Weltwirtschaft 
dank geld- und fiskalpolitischer Anreize; 2) Wachstum im 
Software-Segment, da dies mittlerweile zu einem kritischen 
Erfolgsfaktor für jede Branche und alle Unternehmen wird; 
3) Übergewichtung Japans im Vergleich zur Benchmark 
angesichts der positiven Auswirkungen auf die Unterneh-
mensgewinne, die von Abenomics und Unternehmensre-
strukturierungen ausgehen und 4) ein negativer Ausblick für 
den Energiesektor aufgrund eines übermäßigen Ölangebots 
und langfristiger Nachfragesorgen wegen der vermehrten 

Nutzung von Elektroautos. Die Positionierung des Fonds 
spiegelt diese Ansichten wider, wie die Übergewichtung von 
Finanztiteln (die von der Reflation profitieren sollten), Tech-
nologie (insbesondere Software) und Japan im Vergleich zur 
Benchmark belegen. Des Weiteren sind wir im Energiesektor 
untergewichtet. 
Der Pioneer Investments Top World erzielte im Berichtszeit-
raum eine positive Wertentwicklung von 16,68% und konnte 
damit seine Benchmark (+13,34%), den MSCI World Index, 
übertreffen.
Sowohl unsere Top-Down-Ansichten als auch unsere Bottom-
Up-Einzeltitelauswahl trugen zur Outperformance des Fonds 
gegenüber der Benchmark im Laufe des letzten Jahres bei. 
Genauer gesagt leisteten die Übergewichtung von Finanz- 
und Technologietiteln und die Untergewichtung im Energie-
sektor einen Betrag zur positiven Sector-Allocation des Fonds 
auf Jahressicht. Auch die Einzeltitelauswahl unterstützte, 
insbesondere in den Sektoren Gebrauchsgüter, Finanzen, 
Industrie und Technologie. 
Die aktuelle Positionierung des Fonds passt nach wie vor zu 
den oben genannten Makro-Themen. Unser Hauptaugen-
merk liegt weiterhin auf der Identifizierung von Titeln, die 
zu unserer makroökonomischen Einschätzung passen und 
auf der Basis ihrer aktuellen Fundamentaldaten attraktiv 
bewertet sind.

Anlageergebnis
Das Ergebnis aus Veräußerungsgeschäften beläuft sich auf 
EUR 9.713.091,60. Der Betrag setzt sich wie folgt zusammen: 
realisierte Gewinne aus Derivaten, Devisen- und Aktienge-
schäften EUR 12.563.856,73 sowie realisierte Verluste aus Deri
vaten, Devisen- und Aktiengeschäften EUR –2.850.765,13.

Ausführungen zu den wesentlichen Risiken im Berichtszeitraum
Marktpreisrisiko:
Die Positionen im Pioneer Investments Top World unterlie-
gen dem allgemeinen Marktpreisrisiko. Im Lauf des letzten 
Jahres ist die Volatilität an den Märkten zurückgegangen, was 
einer erhöhten Risikobereitschaft der Investoren zuzuschrei-
ben war. Trotz der relativen Ruhe an den Aktienmärkten 
existieren erhebliche Risiken, die den Aufwärtstrend der 
Aktienkurse aus dem Gleis werfen könnten, unter anderem 
steigende Zinsen in den USA und die Geopolitik.
Die Volatilität des Anteilspreises betrug im vergangenen 
Berichtszeitraum 10,38%. Das Marktpreisrisiko ist somit als 
hoch einzustufen.

Währungsrisiko:
Die Währungsengagements des Fonds entsprachen im Allge-
meinen denen des Vergleichsindex MSCI World. Die größte 
Risikoposition entfiel auf USD-denominierte Anlagen. Da 
der Fonds Positionen in Wertpapieren aus der ganzen Welt 
hält, ist ein Währungsrisiko somit vorhanden.
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Zinsänderungsrisiko:
Das Sondervermögen weist infolge der Investition in Aktien 
keine Zinsänderungsrisiken auf.

Liquiditätsrisiko:
Die Veräußerbarkeit der im Fonds investierten Vermögens-
werte war zu jeder Zeit gegeben, sodass das Liquiditätsrisiko 
als niedrig zu bewerten ist.

Adressenausfallrisiko:
Das Adressenausfallrisiko ist als niedrig einzustufen, da sich 
der Fonds breit diversifiziert ausschließlich auf Anlagen in 
Aktien und zugehörigen Instrumenten konzentriert.

Operationelles Risiko:
Die Gesellschaft identifiziert im Rahmen ihres Operational-
Risk-Managements regelmäßig Risiken bzw. Problemfel-
der bei den wesentlichen Geschäftsprozessen. Erkannte 
Schwachstellen werden dabei eskaliert und anschließend 
behoben. Wesentliche Geschäftstätigkeiten, welche an externe 
Unternehmen übertragen wurden, überwacht die Gesell-
schaft laufend im Rahmen ihres Outsourcing-Controllings. 
Treten trotzdem Ereignisse aus operationellen Risiken auf, 
so werden diese unverzüglich erfasst, analysiert und entspre-
chende Maßnahmen zur zukünftigen Vermeidung eingeleitet. 
Bei Ereignissen, die das Sondervermögen betreffen, erfolgt 
grundsätzlich ein Ausgleich der entstandenen Verluste durch 
die Gesellschaft.

Wesentliche Änderungen und sonstige wesentliche Ereignisse 
im Berichtszeitraum
Es gab keine wesentlichen Änderungen oder sonstige wesent-
liche Ereignisse im Berichtszeitraum.

München, im Dezember 2017

Amundi Deutschland GmbH

 

gottfried hörich	 oliver kratz 

thomas kruse	 evi c. vogl
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Vermögensaufstellung Pioneer Investments Top World

Vermögensübersicht
								        Kurswert 	 % des
							       in EUR	 Fonds-
			   vermögens
I. 	 Vermögensgegenstände			 
1. 	 Aktien			 
	 – Deutschland	 EUR	 3.459.082,14	 3,38
	 – Euro-Länder	 EUR	 16.784.147,91	 16,40
	 – Sonstige EU/EWR-Länder	 EUR	 4.950.636,92	 4,84
	 – Nicht EU/EWR-Länder	 EUR	 76.165.473,36	 74,40
2. 	 Bankguthaben			 
	 – Bankguthaben in sonstigen EU/EWR-Währungen	 EUR	 0,38	 0,00
	 – Bankguthaben in Nicht EU/EWR-Währungen	 EUR	 985.221,62	 0,96
3. 	 Sonstige Vermögensgegenstände	 EUR	 195.228,04	 0,19
II. 	 Verbindlichkeiten			 
1. 	 Kurzfristige Verbindlichkeiten			 
	 – Kurzfristige Verbindlichkeiten in Euro	 EUR	- 22.524,54	- 0,02
	 – Kurzfristige Verbindlichkeiten in sonstigen EU/EWR-Währungen	 EUR	- 0,39	 0,00
	 – Kurzfristige Verbindlichkeiten in Nicht EU/EWR-Währungen	 EUR	- 2,98	 0,00
2. 	 Sonstige Verbindlichkeiten	 EUR	- 152.334,91	- 0,15
III. 	 Fondsvermögen	 EUR	 102.364.927,55	 100,00(1)

(1) 	 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung können geringfügige Rundungsdifferenzen entstanden sein.			 

			 
Vermögensaufstellung zum 30.09.2017
ISIN	 Gattungsbezeichnung		  Stück bzw.	 Bestand	 Käufe/	 Verkäufe/	 Kurs	 Kurswert	 % des
		  Anteile bzw. 	30.09.2017	 Zugänge	 Abgänge		  in EUR	 Fonds-
	 Whg. in 1.000	 im Berichtszeitraum	 vermögens
Börsengehandelte Wertpapiere	 EUR	 93.794.340,38	 91,63
Aktien
Automobilhersteller und Zulieferer
DE0007100000	 Daimler AG	 STK	 11.412	 11.412	 0	 EUR	 66,5000	 758.898,00	 0,74
FR0013176526	 Valéo S.A. Inh. 2.Linie	 STK	 46.903	 46.903	 0	 EUR	 61,9700	 2.906.578,91	 2,84
JP3830800003	 Bridgestone Corp.	 STK	 20.500	 20.700	 9.600	 JPY	 5.106,0000	 789.240,34	 0,77
Banken
FR0000131104	 BNP Paribas S.A.	 STK	 50.246	 50.246	 0	 EUR	 67,7400	 3.403.664,04	 3,33
GB00BQQMCJ47	 Aldermore Group PLC	 STK	 303.456	 52.450	 0	 GBP	 2,2850	 788.175,00	 0,77
ID1000118201	 Bank Rakyat Indonesia	 STK	 1.043.600	 751.100	 745.800	 IDR	 15.275,0000	 1.004.318,17	 0,98
JP3902900004	 Mitsubishi UFJ Financial Group Inc.	 STK	 474.500	 474.500	 0	 JPY	 730,7000	 2.614.266,92	 2,55
US1729674242	 Citigroup Inc.	 STK	 26.127	 26.127	 0	 USD	 72,6500	 1.609.331,93	 1,57
US46625H1005	 JPMorgan Chase & Co.	 STK	 37.792	 27.048	 12.734	 USD	 95,3800	 3.056.171,06	 2,99
Bauwesen und Materialien
IE0001827041	 CRH PLC	 STK	 38.480	 14.309	 22.131	 GBP	 28,2100	 1.233.896,90	 1,21
Chemie
US26078J1007	 Dowdupont Inc.	 STK	 12.754	 12.754	 0	 USD	 69,0600	 746.781,33	 0,73
Einzelhandel
JP3336600006	 Sundrug Co. Ltd.	 STK	 61.700	 31.600	 3.000	 JPY	 4.660,0000	 2.167.932,14	 2,12
US2786421030	 Ebay Inc.	 STK	 63.789	 21.801	 0	 USD	 37,7300	 2.040.577,36	 1,99
US9314271084	 Walgreens Boots Alliance Inc.	 STK	 14.825	 913	 4.921	 USD	 77,5200	 974.381,28	 0,95



Pioneer Investments Top World – Jahresbericht zum 30. September 2017  7

Vermögensaufstellung zum 30.09.2017
ISIN	 Gattungsbezeichnung		  Stück bzw.	 Bestand	 Käufe/	 Verkäufe/	 Kurs	 Kurswert	 % des
		  Anteile bzw. 	30.09.2017	 Zugänge	 Abgänge		  in EUR	 Fonds-
	 Whg. in 1.000	 im Berichtszeitraum	 vermögens
Erdöl und Erdgas
FR0000120271	 Total S.A.	 STK	 79.192	 79.192	 0	 EUR	 45,2300	 3.581.854,16	 3,50
US1270971039	 Cabot Oil & Gas Corp.	 STK	 22.805	 36.038	 13.233	 USD	 26,8200	 518.572,30	 0,51
US26875P1012	 EOG Resources Inc.	 STK	 11.129	 11.129	 0	 USD	 96,8200	 913.569,70	 0,89
Finanzdienstleistungen
DE000A12UKK6	 Rocket Internet SE	 STK	 24.018	 24.018	 0	 EUR	 21,6550	 520.109,79	 0,51
ID1000113707	 PT Bank Tabungan Negara 
	 [Persero] TBK	 STK	 4.441.200	 710.400	 477.800	 IDR	 3.150,0000	 881.387,56	 0,86
US0082521081	 Affiliated Managers Group Inc.	 STK	 18.685	 14.381	 0	 USD	 189,3900	 3.000.340,96	 2,93
US09247X1019	 Blackrock Inc. A	 STK	 3.486	 199	 257	 USD	 446,1100	 1.318.529,37	 1,29
US09253U1088	 Blackstone Group L.P.	 STK	 34.913	 34.913	 0	 USD	 33,3300	 986.604,17	 0,96
US2547091080	 Discover Financial Services	 STK	 31.748	 5.311	 23.037	 USD	 64,3600	 1.732.418,74	 1,69
BMG491BT1088	 Invesco Ltd.	 STK	 48.197	 48.197	 0	 USD	 34,2800	 1.400.816,62	 1,37
US92826C8394	 VISA Inc. A	 STK	 12.235	 7.711	 10.120	 USD	 104,5800	 1.084.858,45	 1,06
Gesundheit
CH0012005267	 Novartis AG	 STK	 47.034	 12.307	 3.892	 CHF	 83,0500	 3.412.846,71	 3,33
JE00B2QKY057	 Shire PLC	 STK	 35.387	 17.167	 20.491	 GBP	 38,0100	 1.528.911,47	 1,49
US1510201049	 Celgene Corp.	 STK	 17.670	 20.245	 2.575	 USD	 142,7600	 2.138.767,39	 2,09
US15135B1017	 Centene Corp.	 STK	 6.638	 6.638	 0	 USD	 95,8400	 539.392,02	 0,53
US3755581036	 Gilead Sciences Inc.	 STK	 24.701	 24.701	 0	 USD	 80,9100	 1.694.482,95	 1,66
US29664W1053	 Esperion Therapeutics Inc. (New)	 STK	 3.100	 3.100	 0	 USD	 49,9500	 131.285,77	 0,13
US58933Y1055	 Merck & Co. Inc. (New)	 STK	 18.323	 18.323	 0	 USD	 64,2900	 998.758,46	 0,98
US7170811035	 Pfizer Inc.	 STK	 86.445	 42.312	 43.991	 USD	 35,6000	 2.609.217,86	 2,55
Immobilien
GB00B135BJ46	 Savills PLC	 STK	 48.110	 20.198	 0	 GBP	 9,2250	 504.478,26	 0,49
Industriegüter und Dienstleistungen
DE0007236101	 Siemens AG	 STK	 8.499	 10.281	 1.782	 EUR	 118,4500	 1.006.706,55	 0,98
FR0000121329	 Thales S.A.	 STK	 15.214	 15.214	 0	 EUR	 95,4600	 1.452.328,44	 1,42
GB0002634946	 BAE Systems PLC	 STK	 150.730	 32.434	 142.382	 GBP	 6,3350	 1.085.393,07	 1,06
JP3902400005	 Mitsubishi Electric Corp.	 STK	 77.200	 85.100	 137.900	 JPY	 1.758,0000	 1.023.318,38	 1,00
US70450Y1038	 Paypal Holdings Inc.	 STK	 14.989	 0	 3.612	 USD	 63,9300	 812.452,22	 0,79
US9113631090	 United Rentals Inc.	 STK	 32.505	 34.031	 1.526	 USD	 137,9700	 3.802.378,10	 3,71
Konsumgüter und Haushaltswaren
IT0004965148	 Moncler S.p.A.	 STK	 55.335	 4.752	 4.772	 EUR	 24,4000	 1.350.174,00	 1,32
GB00B10RZP78	 Unilever PLC	 STK	 12.204	 12.204	 0	 GBP	 43,2800	 600.385,47	 0,59
KYG040111059	 Anta Sports Products Ltd.	 STK	 101.000	 101.000	 0	 HKD	 32,8500	 360.168,04	 0,35
JP3419400001	 Sekisui Chemical Co. Ltd.	 STK	 127.700	 9.900	 9.600	 JPY	 2.214,0000	 2.131.783,60	 2,08
KR7155960008	 Global Display Co. Ltd.	 STK	 17.274	 0	 21.989	 KRW	 2.135,0000	 27.346,97	 0,03
KR7005930003	 Samsung Electronics Co. Ltd.	 STK	 2.058	 798	 0	 KRW	 2.564.000,0000	 3.912.747,71	 3,82
US02209S1033	 Altria Group Inc.	 STK	 11.582	 11.582	 0	 USD	 64,1900	 630.334,97	 0,62
US6936561009	 PVH Corp.	 STK	 9.435	 13.935	 4.500	 USD	 125,5200	 1.004.096,15	 0,98
Medien
JE00B8KF9B49	 WPP PLC	 STK	 76.479	 76.479	 0	 GBP	 13,7200	 1.192.715,98	 1,17
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Vermögensaufstellung zum 30.09.2017
ISIN	 Gattungsbezeichnung		  Stück bzw.	 Bestand	 Käufe/	 Verkäufe/	 Kurs	 Kurswert	 % des
		  Anteile bzw. 	30.09.2017	 Zugänge	 Abgänge		  in EUR	 Fonds-
	 Whg. in 1.000	 im Berichtszeitraum	 vermögens
Reisen und Freizeit
FR0000120404	 Accor S.A.	 STK	 34.273	 52.992	 18.719	 EUR	 41,7100	 1.429.526,83	 1,40
GB00BD8QVH41	 Intercontinental Hotels Group PLC	 STK	 0	 8.572	 8.572	 GBP	 39,3200	 1,02	 0,00
JP3305580007	 Komeda Hldgs Co Ltd	 STK	 35.200	 35.200	 0	 JPY	 1.877,0000	 498.174,55	 0,49
US8552441094	 Starbucks Corp.	 STK	 21.515	 23.914	 2.399	 USD	 54,5000	 994.164,65	 0,97
Technologie
FR0000071946	 Alten S.A.	 STK	 7.500	 7.500	 0	 EUR	 76,2700	 572.025,00	 0,56
JP3818000006	 Fujitsu Ltd.	 STK	 317.000	 317.000	 0	 JPY	 835,9000	 1.997.966,45	 1,95
US0378331005	 Apple Inc.	 STK	 31.234	 4.489	 12.390	 USD	 153,2800	 4.059.135,63	 3,97
US5951121038	 Micron Technologies Inc.	 STK	 71.571	 71.571	 26.724	 USD	 37,9600	 2.303.476,33	 2,25
US5949181045	 Microsoft Corp.	 STK	 47.524	 886	 16.546	 USD	 73,8700	 2.976.470,29	 2,91
Telekommunikation
GB00BH4HKS39	 Vodafone Group PLC	 STK	 834.157	 650.370	 0	 GBP	 2,0800	 1.972.204,10	 1,93
JP3735400008	 Nippon T & T Corp.	 STK	 16.500	 0	 0	 JPY	 5.157,0000	 641.587,18	 0,63
Versicherungen
DE0008404005	 Allianz SE	 STK	 6.238	 7.409	 1.171	 EUR	 188,1000	 1.173.367,80	 1,15
Andere Wertpapiere
Erdöl und Erdgas
US67812M2070	 Rosneft Oil Company GDRs Reg. S	 STK	 109.822	 109.822	 0	 USD	 5,5550	 517.242,11	 0,51
Technologie
US8740391003	 Taiwan Semiconductor 
	 Manufact. Co. Ltd. Sp.ADRs	 STK	 21.496	 0	 27.605	 USD	 37,0500	 675.252,70	 0,66
An organisierten Märkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere	 EUR	 7.564.999,95	 7,39
Aktien
Finanzdienstleistungen
US6311031081	 Nasdaq Inc.	 STK	 19.867	 6.641	 1.423	 USD	 77,6300	 1.307.622,37	 1,28
US74144T1088	 T. Rowe Price Group Inc.	 STK	 15.766	 15.766	 0	 USD	 90,1300	 1.204.790,01	 1,18
Technologie
US02079K1079	 Alphabet Inc. Cl. C	 STK	 2.614	 156	 457	 USD	 949,5000	 2.104.364,75	 2,06
US02079K3059	 Alphabet Inc. Cl.A	 STK	 2.560	 154	 423	 USD	 964,8100	 2.094.123,19	 2,05
Versicherungen
IE00BDB6Q211	 Willis Towers Watson PLC	 STK	 6.477	 344	 6.250	 USD	 155,5300	 854.099,63	 0,83
Summe Wertpapiervermögen					     EUR		  101.359.340,33	 99,02



Pioneer Investments Top World – Jahresbericht zum 30. September 2017  9

Vermögensaufstellung zum 30.09.2017
Gattungsbezeichnung		  Stück bzw.	 Bestand	 Käufe/	 Verkäufe/	 Kurs	 Kurswert	 % des
		  Anteile bzw. 	 30.09.2017	 Zugänge	 Abgänge		  in EUR	 Fonds-
	 Whg. in 1.000	 im Berichtszeitraum	 vermögens
Bankguthaben	 EUR	 985.222,00	 0,96
Guthaben in sonstigen EU/EWR-Währungen 
(Verwahrstelle)		  GBP	 0,33			   %	 100,0000	 0,38	 0,00
Guthaben in Nicht EU/EWR-Währungen 
(Verwahrstelle)		  CHF	 0,04			   %	 100,0000	 0,03	 0,00
			   HKD	 13,80			   %	 100,0000	 1,50	 0,00
			   SGD	 1,30			   %	 100,0000	 0,81	 0,00
			   TRY	 4,22			   %	 100,0000	 1,01	 0,00
			   USD	1.162.015,69			   %	 100,0000	 985.218,27	 0,96
Sonstige Vermögensgegenstände	 EUR	 195.228,04	 0,19
Dividendenansprüche	 EUR	 182.401,19					     182.401,19	 0,18
Forderungen aus Anteilscheingeschäften	 EUR	 1.063,52					     1.063,52	 0,00
Quellensteueransprüche	 EUR	 11.763,34					     11.763,33	 0,01
Kurzfristige Verbindlichkeiten	 EUR	 -22.527,91	 -0,02
Banksaldo CACEIS Bank S.A. [Germany Branch] 
(Verwahrstelle)		  EUR	- 22.524,54			   %	 100,0000	- 22.524,54	- 0,02
Banksaldo in sonstigen EU/EWR-Währungen 
(Verwahrstelle)		  DKK	- 0,58			   %	 100,0000	- 0,08	 0,00
			   SEK	- 2,99			   %	 100,0000	- 0,31	 0,00
Banksaldo in Nicht-EU/EWR-Währungen 
(Verwahrstelle)		  CAD	- 0,03			   %	 100,0000	- 0,02	 0,00
			   JPY	- 392,00			   %	 100,0000	- 2,96	 0,00
Sonstige Verbindlichkeiten	 EUR	 -152.334,91	 -0,15
Kostenabgrenzung	 EUR	- 102.581,57					-     102.581,57	- 0,10
Verbindlichkeiten aus Anteilscheingeschäften	 EUR	- 49.753,34					-     49.753,34	- 0,05
Fondsvermögen	 EUR 	 102.364.927,55	 100,00(2)

Anteilwert	 EUR	 133,17	
Umlaufende Anteile					     STK	  	 768.662	

(2)	 Durch Rundung der Prozentanteile bei der Berechnung können geringfügige Rundungsdifferenzen entstanden sein.

Wertpapierkurse bzw. Marktsätze
Devisenkurse (in Mengennotiz)
		  per 29.09.2017			 
Britische Pfund	 (GBP)	 0,879750	 =	 1	Euro (EUR)
Dänische Kronen	 (DKK)	 7,442500	 =	 1	Euro (EUR)
Hongkong Dollar	 (HKD)	 9,211950	 =	 1	Euro (EUR)
Indonesische Rupiah	 (IDR)	 15.872,450000	 =	 1	Euro (EUR)
Japanische Yen	 (JPY)	 132,625000	 =	 1	Euro (EUR)
Kanadischer Dollar	 (CAD)	 1,465550	 =	 1	Euro (EUR)
Neue Türkische Lira	 (TRY)	 4,195500	 =	 1	Euro (EUR)
Schwedische Kronen	 (SEK)	 9,572400	 =	 1	Euro (EUR)
Schweizer Franken	 (CHF)	 1,144550	 =	 1	Euro (EUR)
Singapur-Dollar	 (SGD)	 1,601450	 =	 1	Euro (EUR)
Südkoreanische Won	 (KRW)	 1.348,595000	 =	 1	Euro (EUR)
US-Dollar	 (USD)	 1,179450	 =	 1	Euro (EUR)
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Während des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschäfte, soweit sie nicht mehr in der Vermögensaufstellung erscheinen:
– Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

ISIN	 Gattungsbezeichnung	 Stück bzw.	 Käufe/	 Verkäufe/	
	 Anteile bzw.	 Zugänge	 Abgänge
	 Whg. in 1.000
Börsengehandelte Wertpapiere
Aktien
Automobilhersteller und Zulieferer
DE0005439004	 Continental AG	 STK	 0	 4.360
JP3814800003	 Subaru Corp.	 STK	 3.700	 12.500
Banken
MXP370711014	 Grupo Financiero Banorte S.A.B. de C.V. O	 STK	 0	 101.587
NL0011821202	 ING Groep N.V.	 STK	 160.257	 160.257
IT0000072618	 Intesa Sanpaolo S.p.A.	 STK	 494.159	 494.159
US6934751057	 PNC Financial Services Group Inc.	 STK	 374	 29.734
Bauwesen und Materialien
US9032934054	 USG Corp.	 STK	 15.800	 15.800
Chemie
US2605431038	 The Dow Chemical Co.	 STK	 12.754	 12.754
Einzelhandel
US14149Y1082	 Cardinal Health Inc.	 STK	 0	 32.773
US1266501006	 CVS Health Corp.	 STK	 11.992	 34.517
US8725401090	 TJX Companies Inc.	 STK	 293	 17.606
Erdöl und Erdgas
US4361061082	 HollyFrontier Corp.	 STK	 14.274	 14.274
Finanzdienstleistungen
IE00BZ0YPY56	 Allied Irish Banks PLC	 STK	 76.341	 76.341
US45866F1049	 Intercontinental Exchange Inc.	 STK	 13.444	 16.805
JP3183200009	 Japan Exchange Group Inc.	 STK	 36.200	 73.000
US87165B1035	 Synchrony Financial	 STK	 1.060	 39.244
Gesundheit
US4448591028	 Humana Inc.	 STK	 5.239	 5.239
US4781601046	 Johnson & Johnson	 STK	 554	 27.204
IE00BTN1Y115	 Medtronic PLC	 STK	 0	 18.049
KYG970081090	 WuXi Biologics (Cayman) Inc.	 STK	 28.500	 28.500
Immobilien
JP3167500002	 Leopalace21 Corp.	 STK	 34.700	 342.300
Industriegüter und Dienstleistungen
JP3126400005	 Alps Electric Co. Ltd.	 STK	 33.400	 59.300
DK0060079531	 Dsv De Sam.Vog. Bonus-Akt	 STK	 384	 9.991
IE00B6330302	 Ingersoll-Rand PLC	 STK	 465	 15.716
US81211K1007	 Sealed Air Corp.	 STK	 36.098	 36.098
SE0000108227	 SKF A.B. B	 STK	 27.212	 27.212
Konsumgüter und Haushaltswaren
US33812L1026	 Fitbit Inc.	 STK	 1.419	 43.310
DK0060252690	 Pandora A/S	 STK	 7.570	 7.570
US7458671010	 Pulte Group Inc.	 STK	 973	 35.693
Medien
US1248572026	 CBS Corp. New B	 STK	 0	 20.383
FR0000130577	 Publicis Grp. S.A.	 STK	 3.225	 23.072
Nahrungsmittel und Getränke
GB00B0N8QD54	 Britvic PLC	 STK	 0	 128.750
Reisen und Freizeit
GB00BYN59130	 Domino’s Pizza Group PLC	 STK	 21.557	 210.946
GB00BYXK6398	 InterContinental Hotels Group PLC	 STK	 0	 22.393
IE00BYTBXV33	 Ryanair Holdings PLC	 STK	 0	 71.951
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Während des Berichtszeitraumes abgeschlossene Geschäfte, soweit sie nicht mehr in der Vermögensaufstellung erscheinen:
– Käufe und Verkäufe in Wertpapieren, Investmentanteilen und Schuldscheindarlehen (Marktzuordnung zum Berichtsstichtag):

ISIN	 Gattungsbezeichnung	 Stück bzw.	 Käufe/	 Verkäufe/	
	 Anteile bzw.	 Zugänge	 Abgänge
	 Whg. in 1.000
Rohstoffe
GB0007188757	 Rio Tinto PLC	 STK	 1.211	 40.607
Technologie
US17275R1023	 Cisco Systems Inc.	 STK	 0	 48.288
US1924461023	 Cognizant Technology Solutions Corp. A	 STK	 10.000	 10.000
DE0006231004	 Infineon Technologies AG	 STK	 1.034	 41.824
DK0060580512	 NNIT A/S	 STK	 0	 32.631
JP3164720009	 Renesas Electronics Corp.	 STK	 32.200	 32.200
KR7000660001	 SK Hynix Inc.	 STK	 5.158	 43.496
US83304A1060	 Snap Inc.	 STK	 196	 196
Telekommunikation
US00206R1023	 AT & T Inc.	 STK	 4.657	 103.768
US1567001060	 CenturyLink Inc.	 STK	 27.739	 27.739
Versicherungen
IT0000062072	 Assicurazioni Generali S.p.A.	 STK	 34.866	 34.866
Verzinsliche Wertpapiere
IDG000011701	 8,750% Indonesien Nts. 15.05.31	 IDR	 0	 11.915.000
Andere Wertpapiere
Industriegüter und Dienstleistungen
US8765685024	 Tata Motors Ltd. Sp.ADRs	 STK	 8.320	 18.595
An organisierten Märkten zugelassene oder in diese einbezogene Wertpapiere
Aktien
Automobilhersteller und Zulieferer
US3719011096	 Gentex Corp.	 STK	 0	 62.862
Einzelhandel
US67103H1077	 OReilly Automotive, Inc.	 STK	 2.077	 2.077
Gesundheit
US0143391052	 Alder BioPharmaceuticals Inc.	 STK	 269	 10.123
IE00B4Q5ZN47	 Jazz Pharmaceuticals PLC	 STK	 829	 5.796
Technologie
US5951371005	 Microsemi Corp.	 STK	 5.147	 5.147
US83088M1027	 Skyworks Solutions Inc.	 STK	 844	 21.684

Derivate
(In Opening-Transaktionen umgesetzte Optionsprämien bzw. Volumen der Optionsgeschäfte, bei Optionsscheinen Angabe der Käufe und Verkäufe.) 

Gattungsbezeichnung	 Stück bzw.	 Käufe/	 Verkäufe/	
	 Anteile bzw.	 Zugänge	 Abgänge
	 Whg. in 1.000		  Volumen in 1.000
Terminkontrakte				  
Aktienindex-Terminkontrakte
Gekaufte Kontrakte:
(Basiswerte:		  EUR			   27.615
EURO STOXX 50 Index Future, 
Nikkei 225 Index Futures (USD) CME, 
Nikkei 225 Yen-Denominated Index Future CME, 
Tokyo Stock Price Index Future)	
Verkaufte Kontrakte:
(Basiswerte:		  EUR			   442
E-Mini S&P 500 Index Future)	
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Ertrags- und Aufwandsrechnung (inkl. Ertragsausgleich) für den Zeitraum vom 01.10.2016 bis 30.09.2017
	  	 EUR	
I. 	 Erträge		
1. 	 Dividenden inländischer Aussteller			   69.662,79
2. 	 Dividenden ausländischer Aussteller (vor Quellensteuer)			   3.435.886,42
3. 	 Zinsen aus ausländischen Wertpapieren (vor Quellensteuer)			   10.733,73
4. 	 Zinsen aus Liquiditätsanlagen im Inland			   2.455,04
5. 	 Abzug ausländischer Quellensteuer			-   339.101,23
6. 	 Sonstige Erträge			   43.701,70
Summe der Erträge				    3.223.338,45
II. 	 Aufwendungen		
1. 	 Zinsen aus Kreditaufnahmen			-   1.158,25
2. 	 Verwaltungsvergütung			-   968.492,34
3. 	 Verwahrstellenvergütung			-   57.561,99
4. 	 Prüfungs- und Veröffentlichungskosten			-   16.001,27
5. 	 Sonstige Aufwendungen			-   29.452,80
Summe der Aufwendungen				    -1.072.666,65
III. 	 Ordentlicher Nettoertrag				    2.150.671,80
IV. 	 Veräußerungsgeschäfte		
1. 	 Realisierte Gewinne			   12.563.856,73
2. 	 Realisierte Verluste			-   2.850.765,13
Ergebnis aus Veräußerungsgeschäften				    9.713.091,60
V. 	 Realisiertes Ergebnis des Geschäftsjahres				    11.863.763,40
1. 	 Nettoveränderung der nicht realisierten Gewinne			   3.936.197,25
2. 	 Nettoveränderung der nicht realisierten Verluste			-   1.040.356,32
VI. 	 Nicht realisiertes Ergebnis des Geschäftsjahres				    2.895.840,93
VII. 	Ergebnis des Geschäftsjahres				    14.759.604,33

Entwicklung des Sondervermögens
	  EUR	 EUR	
I. 	 Wert des Sondervermögens am Beginn des Geschäftsjahres				    92.695.030,79
1. 	 Ausschüttung für das Vorjahr/Steuerabschlag für das Vorjahr			-   546.103,10
2. 	 Zwischenausschüttungen			   0,00
3. 	 Mittelzufluss/-abfluss (netto)			-   4.825.762,47
	 a) Mittelzuflüsse aus Anteilschein-Verkäufen		  2.502.213,10	
	 b) Mittelabflüsse aus Anteilschein-Rücknahmen		-  7.327.975,57	
4. 	 Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich			   282.158,00
5. 	 Ergebnis des Geschäftsjahres			   14.759.604,33
	 davon nicht realisierte Gewinne		  3.936.197,25	
	 davon nicht realisierte Verluste 		-  1.040.356,32	
II. 	 Wert des Sondervermögens am Ende des Geschäftsjahres				    102.364.927,55

Verwendung der Erträge des Sondervermögens	
			   insgesamt 	 je Anteil
		  EUR	 EUR
Berechnung der Wiederanlage (insgesamt und je Anteil)		
I. 	 Für die Wiederanlage verfügbar 			   11.547.429,15	 15,02
1. 	 Realisiertes Ergebnis des Geschäftsjahres		  11.863.763,40	 15,43
2. 	 Zur Verfügung gestellter Steuerabzugsbetrag		-  316.334,25	- 0,41
II. 	 Wiederanlage			   11.547.429,15	 15,02

Vergleichende Übersicht über die letzten drei Geschäftsjahre
Geschäftsjahr				    Fondsvermögen am Ende	 Anteilwert
			    des Geschäftsjahres  
			   EUR	 EUR
2016/2017			   102.364.927,55	 133,17
2015/2016			   92.695.030,79	 114,81
2014/2015			   87.366.332,62	 105,35
2013/2014			   93.080.523,21	 102,85
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Anhang gem. §7 Nr. 9 KARBV

Die Auslastung der Obergrenze für das Marktrisikopotenzial wurde für dieses Sondervermögen  
gemäß der Derivateverordnung nach dem qualifizierten Ansatz anhand eines Vergleichsvermögens ermittelt.
Zusammensetzung des Vergleichsvermögens (§37 Abs. 5 DerivateV)
MSCI World Net TR Index		   100,00%

Potenzieller Risikobetrag für das Marktrisiko gemäß §37 Abs. 4 DerivateV
kleinster potenzieller Risikobetrag		  8,00%
größter potenzieller Risikobetrag		  11,87%
durchschnittlicher potenzieller Risikobetrag		 10,22%

Risikomodell (§10 DerivateV)	 Value-at-Risk nach Analytischer VaR (Varianz-Kovarianz-Ansatz der Risikofaktoren)

Parameter (§11 DerivateV)
Konfidenzniveau		  99%
Unterstellte Haltedauer		  20 Tage
Länge der historischen Zeitreihe 		  500 Tage 

Im Geschäftsjahr erreichte durchschnittliche Hebelwirkung durch Derivategeschäfte 	 1,02

Die Berechnung der Hebelwirkung erfolgte nach der Brutto-Methode gemäß Art. 7 der Delegierten Verordnung (EU) Nr. 231/2013. 
 

Sonstige Angaben		
In der Verwaltungsvergütung ist die KVG-eigene Verwaltungsvergütung i.H.v. EUR 968.492,34 enthalten.
Die Zinsen aus ausländischen Wertpapieren sind einschließlich Veräußerungsergebnisse aus sonstigen Kapitalforderungen 
gemäß §20 Abs. 2 Satz 1 Nr. 7 EStG, soweit diese nicht unter §1 Absatz 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstabe a bis f InvStG fallen.
Während des Berichtszeitraums wurden keine Transaktionen gemäß der Verordnung (EU) 2015/2365 
über Wertpapierfinanzierungsgeschäfte abgeschlossen.
Anteilwert	 EUR	 133,17
Umlaufende Anteile	 STK	 768.662

Angabe zu den Verfahren zur Bewertung der Vermögensgegenstände
	 Die von der Verwahrstelle als verantwortliche Stelle für die Anteilpreisermittlung übermittelten Bewertungskurse für die einzelnen Wertpapiere bzw. Derivate werden von der Société Générale Securities 

Services GmbH als Insourcer der Fondsadministration mittels unabhängiger Referenzkurse von Informationsdienstleistern wie Bloomberg, Reuters oder Interactive Data geprüft.

	 Im Fall von handelbaren Wertpapieren erfolgt die Bewertung zum letzten verfügbaren handelbaren Kurs. Wertpapiere, für die kein handelbarer Kurs verfügbar ist, werden im Rahmen eines mehrstufigen 
Prozesses bei der Société Générale Securities Services GmbH einer detaillierten Kursprüfung unterzogen, wobei folgende Grundsätze gelten:

	 –	 Wertpapiere, für die in Bloomberg kein Kurs bereitgestellt wird, oder deren Kurs länger als 10 Bewertungstage konstant ist, werden als nicht mehr handelbar eingestuft. Die von der Verwahrstelle für 
diese Wertpapiere gelieferten Kurse werden mittels Quotierungen Dritter oder anhand von Preisen auf Basis von geeigneten Bewertungsmodellen plausibilisiert.

	 –	 Ein Wechsel der Kursquelle erfolgt nur bei dauerhafter Verfügbarkeit der neuen Quelle.

	 –	 Steht als Kursquelle ausschließlich ein mittels Bewertungsmodell errechneter Preis zur Verfügung, wird dieser Preis anhand einer weiteren unabhängigen Modellierung verifiziert  
(Einhaltung des Zwei-Quellen-Prinzips).

	 Für die im Sondervermögen Pioneer Investments Top World zum Stichtag enthaltenen Wertpapiere kamen, bezogen auf den Nettoinventarwert, nachfolgend dargestellte Bewertungsverfahren  
zum Ansatz:

		 99,02%	 Bewertung auf Basis handelbarer Kurse 
	 0,00%	 Bewertung auf Basis nicht handelbarer Kurse (u.a. anhand der Quelle Interactive Data, indikativer Quotes bzw. Bewertungsmodellen).

	 Die Bewertung von Investmentanteilen erfolgt grundsätzlich auf Basis des Rücknahmepreises des Vortages oder – sofern kein Rücknahmepreis verfügbar ist – auf Basis von Börsenkursen.  
Exchange-Traded-Funds werden zum Börsenkurs bewertet.

	 Die Bewertung von Futures und Optionen, die an einer Börse oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt werden, erfolgt grundsätzlich anhand des letzten verfügbaren handelbaren Kurses. 
Nicht börsengehandelte Derivate (wie z.B. Devisentermingeschäfte oder Swaps) werden mittels marktgängiger Verfahren unter Einbeziehung der relevanten Marktinformationen bewertet.

	 Bankguthaben und sonstige Vermögensgegenstände sind zum Nennwert bewertet. Verbindlichkeiten werden mit ihrem Rückzahlungsbetrag angesetzt.

Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote
Gesamtkostenquote (Ongoing Charges Figure [OCF])		  1,10%(3)	

(3)	 Die Gesamtkostenquote drückt die Summe der Kosten und Gebühren (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens innerhalb eines Geschäftsjahres aus. 

	 Der Kapitalverwaltungsgesellschaft fließen keine Rückvergütungen der aus dem Sondervermögen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergütungen und Aufwandserstattungen zu. 

 	 Die Gesellschaft gewährt an Vermittler, z.B. Kreditinstitute, Finanzdienstleister und Makler wiederkehrend – meist vierteljährlich – Vermittlungsentgelte als sogenannte „Vermittlungsprovision“. 
Die Höhe dieser Provisionen wird in der Regel in Abhängigkeit vom vermittelten Fondsvolumen bemessen.
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Wesentliche sonstige Erträge und Aufwendungen
Erträge aus Quellensteuererstattung	 EUR	 43.701,70
Depotgebühren	 EUR	- 24.579,47

	 In den Zinsen aus Liquiditätsanlagen sind negative Einlagezinsen enthalten.

Transaktionskosten
	 Transaktionskosten (Summe der Nebenkosten des Erwerbs [Anschaffungsnebenkosten] und der Kosten der Veräußerung der Vermögensgegenstände) EUR 224.884,69

	 Die Transaktionskosten beinhalten Kontrahenten-, Liefer- und Börsenspesen, Steuern sowie Kommissionen. Bei manchen Geschäftsarten (u.a. Rentengeschäfte) werden die Provisionen im Rahmen 
der Abrechnung nicht separat ausgewiesen, sondern sind bereits im jeweiligen Kurs berücksichtigt und daher in obiger Angabe nicht enthalten.

Transaktionen im Zeitraum vom 01.10.2016 bis 30.09.2017
Transaktionen	 Volumen in Fondswährung	 Anzahl
	 EUR	
Transaktionsvolumen gesamt	 155.162.295,79	 613
Transaktionsvolumen mit verbundenen Unternehmen	 0,00	 0
Relativ in %	 0,00%	 0,00%

	

	 Aufgrund der fehlerhaften Buchung von Kapitalmaßnahmen in den Jahren 2015 und 2016 kam es zu Ausweis- und Bewertungsfehlern in der Ertrags- und Aufwandsrechnung in den jeweiligen  
Jahresberichten. Im vorliegenden Jahresbericht wurden die Fehler in den entsprechenden Posten korrigiert. Kumuliert ergaben sich die folgenden Änderungen:

	 I.2. Dividenden ausländischer Aussteller (vor Quellensteuer) i.H.v. EUR 1.415.760,81 (Unterbewertung) sowie 

	 IV.2. Realisierte Verluste i.H.v. EUR 458.530,83 (Überbewertung) und 

	 V.2. Nettoveränderung der nicht realisierten Verluste i.H.v. EUR 1.040.476,64 (Überbewertung).

Vergütungssystem der Gesellschaft(4)

Die folgenden Angaben beziehen sich auf die Vergütungspolitik für das Kalenderjahr 2016:

	 Die Gesellschaft unterliegt den für Kapitalverwaltungsgesellschaften geltenden aufsichtsrechtlichen Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergütungssystems. Die Gesellschaft hat deshalb 
eine Vergütungspolitik eingeführt, welche die Grundsätze des Vergütungssystems definiert. Dies ist Ausdruck des hohen Werts, den die Gesellschaft einer nachhaltigen Ausgestaltung ihres Vergütungs­
systems, unter Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung übermäßiger Risiken, beimisst. Der Aufsichtsrat der Gesellschaft überprüft regelmäßig, generell mindestens einmal jährlich, die Umsetzung 
der Vergütungspolitik. Das Vergütungssystem der Gesellschaft umfasst fixe und variable Vergütungselemente. Die fixen und variablen Bestandteile der Gesamtvergütung stehen bei der Gesellschaft in 
einem angemessenen Verhältnis und der Anteil der fixen Komponente an der Gesamtvergütung weist eine hinreichende Höhe auf. Dies lässt eine flexible Ausgestaltung der variablen Vergütung zu; bei 
Eintritt von bestimmten risikorelevanten Voraussetzungen kann auch vollständig auf die Zahlung einer variablen Komponente verzichtet werden.		

	 Für die Geschäftsleitung der Gesellschaft, Mitarbeiter, deren Tätigkeiten einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Verwaltungsgesellschaft und der von ihr verwalteten Sondervermö­
gen haben, sowie bestimmte weitere Mitarbeiter („risikorelevante Mitarbeiter“ oder „Risktaker“) gelten besondere Regelungen. So kommt für risikorelevante Mitarbeiter aufgrund der regulatorischen 
Vorgaben ein Anteil von mindestens 40% der variablen Vergütung erst zeitverzögert zur Entstehung und wird in ratierlichen Beträgen über die Dauer von mindestens drei Jahren unter Einbeziehung einer 
nachträglichen Überprüfung gewährt. 		

	 Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergütungspolitik der Gesellschaft sind im Internet unter www.amundi.de veröffentlicht. Hierzu zählen eine Beschreibung der Berechnungsmethoden für Vergütungen 
und Zuwendungen an bestimmte Mitarbeitergruppen, sowie die Angabe der für die Zuteilung zuständigen Personen einschließlich der Angehörigen des Vergütungsausschusses. Auf Verlangen werden 
die Informationen von der Gesellschaft kostenlos in Papierform zur Verfügung gestellt.		

Angaben zur Mitarbeitervergütung	
Gesamtsumme der von der Gesellschaft im Kalenderjahr 2016 gezahlten Mitarbeitervergütungen	 EUR 	 18.089.460,14
davon feste Vergütung	 EUR 	 12.772.704,16
davon variable Vergütung	 EUR 	 5.316.755,98 
Zahl der Mitarbeiter der Gesellschaft zum 31.12.2016	 	 146 Festangestellte 
Höhe des gezahlten Carried Interest	 EUR 	 0
Gesamtsumme der von der Gesellschaft im Kalenderjahr 2016 an Risktakern gezahlten Vergütung	 EUR 	 3.030.825,20
davon Geschäftsführer 	 EUR 	 1.817.879,96
davon andere Führungskräfte 	 EUR 	 867.160,00
davon Mitarbeiter mit Kontrollfunktion	 EUR 	 345.785,24
davon Mitarbeiter mit gleicher Einkommensstufe	 EUR 	 0
davon andere Risktaker	 EUR 	 0

(4)	 Die Angaben zur Vergütung wurden aus der GuV der KVG für das Jahr 2016 abgeleitet. 
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Vermerk des Abschlussprüfers

An die Amundi Deutschland GmbH, München
Die Amundi Deutschland GmbH hat uns beauftragt, gemäß 
§102 des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) den Jahresbericht 
des Sondervermögens Pioneer Investments Top World für das 
Geschäftsjahr vom 01.10.2016 bis 30.09.2017 zu prüfen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des 
KAGB liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter 
der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlussprüfers 
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durch-
geführten Prüfung eine Beurteilung über den Jahresbericht 
abzugeben.
Wir haben unsere Prüfung nach §102 KAGB unter Beachtung 
der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 
vorgenommen. Danach ist die Prüfung so zu planen und 
durchzuführen, dass Unrichtigkeiten und Verstöße, die sich 
auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichen-
der Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prü-
fungshandlungen werden die Kenntnisse über die Verwaltung 
des Sondervermögens sowie die Erwartungen über mögliche 
Fehler berücksichtigt. Im Rahmen der Prüfung werden die 
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen  
Kontrollsystems und die Nachweise für die Angaben im  
Jahresbericht überwiegend auf der Basis von Stichproben  
beurteilt. Die Prüfung umfasst die Beurteilung der ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsätze für den Jahresbe-
richt und der wesentlichen Einschätzungen der gesetzlichen 
Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der 
Auffassung, dass unsere Prüfung eine hinreichend sichere 
Grundlage für unsere Beurteilung bildet.
 
Prüfungsurteil
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung  
gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht für 
das Geschäftsjahr vom 01.10.2016 bis 30.09.2017 den gesetz
lichen Vorschriften. 

München, 21.12.2017

Deloitte GmbH
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

(koch)		  (wicki)
Wirtschaftsprüfer		  Wirtschaftsprüferin
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Steuerliche Hinweise

Veröffentlichung der Besteuerungsgrundlagen gem. § 5 InvStG 
				  
Pioneer Investments Top World
WKN 977973
ISIN DE0009779736

Geschäftsjahr vom 01.10.2016 bis 30.09.2017	 InvStG § 5 Abs. 1	 Privat-	 Betriebliche Anleger
Angaben in EUR je Anteil	 Satz 1 Nr. 2 i.V.m.	 anleger 	 EStG	 KStG
Betrag der ausschüttungsgleichen Erträge	 Nr. 1b)		  1,5603368	 1,5603368	 1,5603368

Im Betrag der ausschüttungsgleichen Erträge enthaltene	 Nr. 1c)				  
	 Erträge i.S.d. § 2 Abs. 2 Satz 1 dieses Gesetzes in Verbindung mit 
	 § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 dieses Gesetzes 
	 in Verbindung mit § 8b Abs. 1 des KStG	 Nr. 1c, aa)		  –	 1,5555672	 0,0000000
	 Veräußerungsgewinne i.S.d. § 8b Abs. 2 KStG (Steuerbefreiung)
	 oder § 3 Nr. 40 EStG (Teileinkünfteverfahren)	 Nr. 1c, bb)		  –	 0,0000000	 0,0000000
	 Erträge im Sinne des § 2 Abs. 2a InvStG (Zinsschranke)	 Nr. 1c, cc)		  –	 0,0047696	 0,0047696
	 Steuerfreie Alt-Veräußerungsgewinne aus Wertpapieren,
	 Bezugsrechten und Termingeschäften i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1
	 Satz 1 InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung	 Nr. 1c, dd)		  0,0000000	 –	 –
	 Steuerfreie Erträge aus der Veräußerung von Bezugsrechten auf
	 Freianteile an Kapitalgesellschaften i.S.d. § 2 Abs. 3 Nr. 1 Satz 2
	 InvStG in der am 31.12.2008 anzuwendenden Fassung, soweit
	 die Erträge nicht Kapitalerträge i.S.d. § 20 EStG sind	 Nr. 1c, ee)		  0,0000000	 –	 –
	 Steuerfreie Gewinne aus der Veräußerung von Immobilien
	 außerhalb der 10-Jahresfrist	 Nr. 1c, ff)		  0,0000000	 –	 –
	 Einkünfte i.S.d. § 4 Abs. 1 InvStG, die aufgrund von
	 Doppelbesteuerungsabkommen steuerfrei sind	 Nr. 1c, gg)		  0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  darin enthaltene Einkünfte, die nicht dem Progressionsvorbehalt
		  unterliegen	 Nr. 1c, hh)		  0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
 	 Ausländische Einkünfte i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG, für die kein Abzug
	 als Werbungskosten vorgenommen wurde	 Nr. 1c, ii)		  0,5565936	 0,5565936	 0,5565936
		  in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkünfte, auf die § 2 Abs. 2
		  dieses Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 2 des KStG oder 
		  § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 dieses Gesetzes
		  in Verbindung mit § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist	 Nr. 1c, jj)		  –	 0,5565936	 0,0000000
		  in c) ii) enthaltene Einkünfte aus REIT-Dividenden			   –	 0,0000000	 0,0000000
		  in c) ii) enthaltene Zinseinkünfte			   –	 0,0000000	 0,0000000
	 In den ausländischen Einkünften i.S.d. § 4 Abs. 2 InvStG (Nr. 1c), ii)) 
	 enthaltene ausländische Einkünfte, die zur Anrechnung einer als
	 gezahlt geltenden Quellensteuer berechtigen (fiktive Quellensteuer)	 Nr. 1c, kk)		  0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkünfte, auf die § 2 Abs. 2
		  dieses Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 2 des KStG oder 
		  § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 dieses Gesetzes 
		  in Verbindung mit § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist	 Nr. 1c, ll)		  –	 0,0000000	 0,0000000
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Veröffentlichung der Besteuerungsgrundlagen gem. § 5 InvStG 
				  
Pioneer Investments Top World
WKN 977973
ISIN DE0009779736

Geschäftsjahr vom 01.10.2016 bis 30.09.2017	 InvStG § 5 Abs. 1	 Privat-	 Betriebliche Anleger
Angaben in EUR je Anteil	 Satz 1 Nr. 2 i.V.m.	 anleger 	 EStG	 KStG
Zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigender Teil 
der ausschüttungsgleichen Erträge	 Nr. 1d)				  
	 im Sinne des § 7 Abs. 1 und 2 InvStG	 Nr. 1d, aa)		  1,5603368	 1,5603368	 1,5603368
 	 im Sinne des § 7 Abs. 3 InvStG 
 	 (inländische Dividenden und inländische Immobilienerträge)	 Nr. 1d, bb)		  0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
	 im Sinne des § 7 Abs. 1 Satz 5 InvStG (ausländische Dividenden
	 und Veräußerungsgewinne), in Nr. 1d), aa) enthalten	 Nr. 1d, cc)		  1,5555672	 1,5555672	 1,5555672
		  davon für Zinserträge und sonstige Erträge, in Nr. 1d) aa) enthalten			   0,0047696	 0,0047696	 0,0047696
		  davon für ausländische Dividenden (ohne REITs), in Nr. 1d) aa) enthalten			   1,5555672	 1,5555672	 1,5555672
		  davon für ausländische REIT-Dividenden, in Nr. 1d) aa) enthalten			   0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  davon für Neu-Veräußerungsgewinne, in Nr. 1d) aa) enthalten			   0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  davon für inländische Dividenden (ohne REITs), in Nr. 1d) bb) enthalten			   0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  davon für inländische REIT-Dividenden, in Nr. 1d) bb) enthalten			   0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  davon für inländische Immobilienerträge, in Nr. 1d) bb) enthalten			   0,0000000	 0,0000000	 0,0000000

Betrag der ausländischen Steuer, der auf die in den ausschüttungsgleichen 
Erträgen enthaltenen Einkünfte entfällt, und 	 Nr. 1f)				  
	 der anrechenbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG 
	 vorgenommen wurde	 Nr. 1f, aa)		  0,1391484	 0,2014296	 0,2014296
		  in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkünfte entfällt, auf 
		  die § 2 Abs. 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 2 des 
		  KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 dieses 
		  Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist,	 Nr. 1f, bb)		  –	 0,2014296	 0,0000000
		  in f) aa) enthaltene Einkünfte aus ausländischen REIT-Dividenden			   –	 0,0000000	 0,0000000
		  in f) aa) enthaltene Zinseinkünfte			   –	 0,0000000	 0,0000000
	 der nach § 4 Abs. 2 i.V.m. § 34c Abs. 3 EStG abziehbar ist,
	 wenn kein Abzug nach § 4 Abs. 4 InvStG vorgenommen wurde	 Nr. 1f, cc)		  0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkünfte entfällt, auf 
		  die § 2 Abs. 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 2 des
		  KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 dieses
		  Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist,	 Nr. 1f, dd)		  –	 0,0000000	 0,0000000
	 der nach einem Doppelbesteuerungsabkommen als gezahlt gilt 
	 und anrechenbar ist	 Nr. 1f, ee)		  0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
		  in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkünfte entfällt, auf 
		  die § 2 Abs. 2 dieses Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 2 des 
		  KStG oder § 3 Nr. 40 des EStG oder im Fall des § 16 dieses 
		  Gesetzes in Verbindung mit § 8b Abs. 1 des KStG anzuwenden ist,	 Nr. 1f, ff)		  –	 0,0000000	 0,0000000
		  in f) ee) enthaltene Einkünfte aus ausländischen REIT-Dividenden			   –	 0,0000000	 0,0000000
		  in f) ee) enthaltene Zinseinkünfte			   –	 0,0000000	 0,0000000
Betrag der Absetzungen für Abnutzung oder Substanzverringerung	 Nr. 1g)		  0,0000000	 0,0000000	 0,0000000
Im Geschäftsjahr gezahlte Quellensteuer, vermindert um die erstattete 
Quellensteuer des Geschäftsjahres oder früherer Geschäftsjahre	 Nr. 1h)		  0,3843035	 0,3843035	 0,3843035
Betrag der nicht abziehbaren Werbungskosten			   0,0000000	 0,0000000	 0,0000000

	 Die ausschüttungsgleichen Erträge gelten zum 30.09.2017 als zugeflossen.					   

	 Der Jahresbericht wird im elektronischen Bundesanzeiger veröffentlicht.					   



18  Pioneer Investments Top World – Jahresbericht zum 30. September 2017

Kurzangaben über steuerrechtliche Vorschriften(1)

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur für 
Anleger, die in Deutschland unbeschränkt steuerpflichtig(2) 
sind. Dem ausländischen Anleger(3) empfehlen wir, sich vor  
Erwerb von Anteilen an dem in diesem Dokument beschrie- 
benen Fonds mit seinem Steuerberater in Verbindung zu 
setzen und mögliche steuerliche Konsequenzen aus dem  
Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell zu klären.

Darstellung der Rechtslage bis zum 31. Dezember 2017
Der Fonds ist als Zweckvermögen grundsätzlich von der Kör-
perschaft- und Gewerbesteuer befreit. Gegebenenfalls kann 
es jedoch zu einer definitiven Belastung von einer Kapital-
ertragsteuer in Höhe von 15% auf deutsche Dividenden und 
deutsche eigenkapitalähnliche Genussscheine kommen, wenn 
bestimmte Vorgaben des Einkommensteuergesetzes nicht ein- 
gehalten werden können. Die steuerpflichtigen Erträge des 
Fonds werden jedoch beim Privatanleger als Einkünfte aus 
Kapitalvermögen der Einkommensteuer unterworfen, soweit 
diese zusammen mit sonstigen Kapitalerträgen den Sparer-
Pauschbetrag von jährlich 801 EUR (für Alleinstehende oder 
getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602 EUR (für zusammen 
veranlagte Ehegatten) übersteigen.
Einkünfte aus Kapitalvermögen unterliegen grundsätzlich 
einem Steuerabzug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag 
und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkünften aus  
Kapitalvermögen gehören auch die vom Fonds ausgeschüt
teten Erträge, die ausschüttungsgleichen Erträge, der Zwi
schengewinn sowie der Gewinn aus dem An- und Verkauf 
von Fondsanteilen, wenn diese nach dem 31. Dezember 2008 
erworben wurden bzw. werden.(4) 
Der Steuerabzug hat für den Privatanleger grundsätzlich  
Abgeltungswirkung (sogenannte Abgeltungsteuer), sodass  
die Einkünfte aus Kapitalvermögen regelmäßig nicht in der  
Einkommensteuererklärung anzugeben sind. Bei der Vor-
nahme des Steuerabzugs werden durch die depotführende 
Stelle grundsätzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenom-
men und ausländische Quellensteuern angerechnet.
Der Steuerabzug hat unter anderem aber dann keine Abgel-
tungswirkung, wenn der persönliche Steuersatz geringer ist 
als der Abgeltungssatz von 25%. In diesem Fall können die 
Einkünfte aus Kapitalvermögen in der Einkommensteuerer-
klärung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den 
niedrigeren persönlichen Steuersatz an und rechnet auf die 
persönliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug 
an (sogenannte Günstigerprüfung).

(1)	 §165 Abs. 2 Nr. 15 KAGB: Kurzangaben über die für die Anleger bedeutsamen  
Steuervorschriften einschließlich der Angabe, ob ausgeschüttete Erträge des  
Investmentvermögens einem Quellensteuerabzug unterliegen.

(2)	 Unbeschränkt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinländer 
bezeichnet.

(3) 	 Ausländische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschränkt steuerpflichtig sind.  
Diese werden nachfolgend auch als Steuerausländer bezeichnet.

(4)	 Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Fondsanteilen  
sind beim Privatanleger steuerfrei.

Sofern Einkünfte aus Kapitalvermögen keinem Steuerabzug 
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der Veräußerung 
von Fondsanteilen in einem ausländischen Depot erzielt wird),  
sind diese in der Steuererklärung anzugeben. Im Rahmen der 
Veranlagung unterliegen die Einkünfte aus Kapitalvermögen 
dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25% oder dem nied
rigeren persönlichen Steuersatz.
Sofern sich die Anteile im Betriebsvermögen befinden, wer-
den die Erträge als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. Die 
steuerliche Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der steuer
pflichtigen bzw. der kapitalertragsteuerpflichtigen Erträge 
eine differenzierte Betrachtung der Ertragsbestandteile. 

Anteile im Privatvermögen (Steuerinländer)
Gewinne aus der Veräußerung von Wertpapieren, Gewinne  
aus Termingeschäften und Erträge aus Stillhalterprämien
Gewinne aus der Veräußerung von Aktien, Anteilen an Invest- 
mentvermögen, eigenkapitalähnlichen Genussrechten und 
Gewinne aus Termingeschäften sowie Erträge aus Stillhalter-
prämien, die auf der Ebene des Fonds erzielt werden, werden 
beim Anleger nicht erfasst, solange sie nicht ausgeschüttet 
werden. Zudem werden die Gewinne aus der Veräußerung 
der folgenden Kapitalforderungen (sogenannte „Gute Kapital- 
forderungen“) beim Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht aus
geschüttet werden:
a)	Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben, 
b)	„normale“ Anleihen und unverbriefte Forderungen mit 

festem Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater  
und Reverse-Floater, 

c)	Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines 
veröffentlichten Index für eine Mehrzahl von Aktien im 
Verhältnis 1:1 abbilden, 

d)	Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,
e)	ohne gesonderten Stückzinsausweis (flat) gehandelte  

Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte  
und

f)	„cum“-erworbene Optionsanleihen. 
Werden Gewinne aus der Veräußerung der oben genannten 
Wertpapiere/Kapitalforderungen, Gewinne aus Terminge-
schäften sowie Erträge aus Stillhalterprämien ausgeschüttet, 
sind sie grundsätzlich steuerpflichtig und unterliegen bei 
Verwahrung der Anteile im Inland dem Steuerabzug von 25% 
(zuzüglich Solidaritätszuschlag und gegebenenfalls Kirchen
steuer). Ausgeschüttete Gewinne aus der Veräußerung von 
Wertpapieren und Gewinne aus Termingeschäften sind jedoch 
steuerfrei, wenn die Wertpapiere auf Ebene des Fonds vor 
dem 1. Januar 2009 erworben bzw. die Termingeschäfte vor 
dem 1. Januar 2009 eingegangen wurden.
Ergebnisse aus der Veräußerung von Kapitalforderungen, die 
nicht in der oben genannten Aufzählung enthalten sind, sind 
steuerlich wie Zinsen zu behandeln (siehe unten).

Zinsen, Dividenden und sonstige Erträge 
Zinsen, Dividenden und sonstige Erträge sind beim Anleger 
grundsätzlich steuerpflichtig. Dies gilt unabhängig davon, 
ob diese Erträge thesauriert oder ausgeschüttet werden. Sie 
unterliegen in der Regel dem Steuerabzug von 25% (zuzüglich 
Solidaritätszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). 
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Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn 
der Anleger Steuerinländer ist und einen Freistellungsauftrag 
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 EUR bei 
Einzelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zusammenveranlagung 
von Ehegatten nicht übersteigen.
Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung für 
Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer ver- 
anlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, 
nachfolgend „NV-Bescheinigung“).
Verwahrt der inländische Anleger die Anteile eines steuer
rechtlich ausschüttenden Sondervermögens in einem inländi-
schen Depot, so nimmt die depotführende Stelle als Zahlstelle 
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten 
Ausschüttungstermin ein in ausreichender Höhe ausgestell- 
ter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine 
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt für die Dauer von 
maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem 
Fall erhält der Anleger die gesamte Ausschüttung ungekürzt 
gutgeschrieben.
Für den Steuerabzug eines Sondervermögens, das seine Erträge 
nicht ausschüttet, stellt der Fonds den depotführenden Stel-
len die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfallenden 
Zuschlagsteuern (Solidaritätszuschlag und Kirchensteuer) 
zur Verfügung. Die depotführenden Stellen nehmen den 
Steuerabzug wie im Ausschüttungsfall unter Berücksichti-
gung der persönlichen Verhältnisse der Anleger vor, sodass 
gegebenenfalls auch Kirchensteuer abgeführt wird. Soweit 
der Fonds den depotführenden Stellen Beträge zur Verfügung 
gestellt hat, die nicht abgeführt werden müssen, erfolgt eine 
Erstattung.
Befinden sich die Anteile in einem inländischen Depot, so 
erhält der Anleger, der seiner depotführenden Stelle einen in 
ausreichender Höhe ausgestellten Freistellungsauftrag oder 
eine NV-Bescheinigung vor Ablauf des Geschäftsjahres des 
Fonds vorlegt, den der depotführenden Stelle zur Verfügung 
gestellten Betrag auf seinem Konto gutgeschrieben. 
Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung 
nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhält der Anleger 
auf Antrag von der depotführenden Stelle eine Steuerbeschei-
nigung über den einbehaltenen und abgeführten Steuerab-
zug und den Solidaritätszuschlag. Der Anleger hat dann die 
Möglichkeit, den Steuerabzug im Rahmen seiner Einkom-
mensteuerveranlagung auf seine persönliche Steuerschuld 
anrechnen zu lassen. 
Werden Anteile ausschüttender Sondervermögen nicht in  
einem Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inländi-
schen Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird der  
Steuerabzug in Höhe von 25% zuzüglich des Solidaritätszu-
schlages vorgenommen. 

Negative steuerliche Erträge
Verbleiben negative Erträge nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Erträgen auf der Ebene des Fonds, werden diese 
auf Ebene des Fonds steuerlich vorgetragen. Diese können 
auf Ebene des Fonds mit künftigen gleichartigen positiven 
steuerpflichtigen Erträgen der Folgejahre verrechnet werden. 
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Erträge 
auf den Anleger ist nicht möglich. Damit wirken sich diese 
negativen Beträge beim Anleger bei der Einkommensteuer 

erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem 
das Geschäftsjahr des Fonds endet bzw. die Ausschüttung für  
das Geschäftsjahr des Fonds erfolgt, für das die negativen steu- 
erlichen Erträge auf Ebene des Fonds verrechnet werden. 
Eine frühere Geltendmachung bei der Einkommensteuer des 
Anlegers ist nicht möglich. 

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen unterliegen nicht der Besteuerung. 
Substanzauskehrungen, die der Anleger während seiner Besitz
zeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen Ergebnis 
aus der Veräußerung der Fondsanteile hinzuzurechnen, d.h. 
sie erhöhen den steuerlichen Gewinn.

Veräußerungsgewinne auf Anlegerebene
Werden Anteile an dem Fonds, die nach dem 31. Dezember 
2008 erworben wurden, von einem Privatanleger veräußert, 
unterliegt der Veräußerungsgewinn dem Abgeltungssatz von  
25%. Sofern die Anteile in einem inländischen Depot verwahrt 
werden, nimmt die depotführende Stelle den Steuerabzug 
vor. Der Steuerabzug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag 
und gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage 
eines ausreichenden Freistellungsauftrages bzw. einer NV-
Bescheinigung vermieden werden. Werden solche Anteile 
von einem Privatanleger mit Verlust veräußert, dann ist der 
Verlust mit anderen positiven Einkünften aus Kapitalvermö-
gen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem inländischen 
Depot verwahrt werden und bei derselben depotführenden 
Stelle im selben Kalenderjahr positive Einkünfte aus Kapital-
vermögen erzielt wurden, nimmt die depotführende Stelle die 
Verlustverrechnung vor.
Bei einer Veräußerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbenen 
Fondsanteile ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei. 
Bei der Ermittlung des Veräußerungsgewinns sind die Anschaf- 
fungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der An- 
schaffung und der Veräußerungspreis um den Zwischenge
winn im Zeitpunkt der Veräußerung zu kürzen, damit es 
nicht zu einer doppelten einkommensteuerlichen Erfassung 
von Zwischengewinnen (siehe unten) kommen kann. Zudem 
ist der Veräußerungspreis um die thesaurierten Erträge zu 
kürzen, die der Anleger bereits versteuert hat, damit es auch 
insoweit nicht zu einer Doppelbesteuerung kommt.
Der Gewinn aus der Veräußerung nach dem 31. Dezember 
2008 erworbener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er 
auf die während der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch 
nicht auf der Anlegerebene erfassten, nach Doppelbesteue-
rungsabkommen (nachfolgend „DBA“) steuerfreien Erträge 
zurückzuführen ist (sogenannter besitzzeitanteiliger Immo
biliengewinn).
Die Gesellschaft veröffentlicht den Immobiliengewinn bewer-
tungstäglich als Prozentsatz des Anteilwertes des Fonds. 
Sofern für die Investitionen in den Fonds eine Mindestanlage- 
summe von 100.000 EUR oder mehr vorgeschrieben ist oder 
die Beteiligung natürlicher Personen von der Sachkunde der 
Anleger abhängig ist (bei Anteilklassen bezogen auf eine 
Anteilklasse), gilt für die Veräußerung oder Rückgabe von 
Anteilen, die nach dem 9. November 2007 und vor dem  
1. Januar 2009 erworben wurden, Folgendes: Der Gewinn  
aus der Veräußerung oder Rückgabe solcher Anteile unter-
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liegt grundsätzlich dem Abgeltungsteuersatz von 25%. Der 
steuerpflichtige Veräußerungsgewinn aus dem Verkauf oder 
der Rückgabe der Anteile ist in diesem Fall jedoch auf den 
Betrag der auf Fondsebene thesaurierten Gewinne aus der 
Veräußerung von nach dem 31. Dezember 2008 erworbenen 
Wertpapiere und der auf Fondsebene thesaurierten Gewinne 
aus nach dem 31. Dezember 2008 eingegangenen Terminge-
schäften begrenzt. Diese Begrenzung des steuerpflichtigen 
Veräußerungsgewinns erfordert den Nachweis des entspre-
chenden Betrags.
Zum 31. Dezember 2017 gelten die Anteile als veräußert. Als 
Veräußerungspreis ist der letzte im Kalenderjahr 2017 fest-
gesetzte Rücknahmepreis anzusetzen. Der Gewinn ist nach 
den oben genannten Regeln grundsätzlich steuerfrei, wenn 
die Anteile vor dem 1. Januar 2009 erworben worden sind. 
Andernfalls ist der Gewinn grundsätzlich steuerpflichtig und 
nach den oben genannten Regeln zu ermitteln; allerdings 
ist er erst zu berücksichtigen, sobald die Anteile tatsächlich 
veräußert werden.

Anteile im Betriebsvermögen (Steuerinländer)
Gewinne aus der Veräußerung von Wertpapieren, Gewinne  
aus Termingeschäften und Erträge aus Stillhalterprämien
Gewinne aus der Veräußerung von Aktien, Anteilen an 
Investmentvermögen, eigenkapitalähnlichen Genussrechten 
und Gewinne aus Termingeschäften sowie Erträge aus Still-
halterprämien, die auf der Ebene des Fonds erzielt werden, 
werden beim Anleger nicht erfasst, solange sie nicht ausge-
schüttet werden. Zudem werden die Gewinne aus der Veräu-
ßerung der folgenden Kapitalforderungen (sogenannte „Gute 
Kapitalforderungen“) beim Anleger nicht erfasst(5), wenn sie 
nicht ausgeschüttet werden:
a)	Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben, 
b)	„normale“ Anleihen und unverbriefte Forderungen mit 

festem Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater  
und Reverse-Floater,

c)	Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines 
veröffentlichten Index für eine Mehrzahl von Aktien im 
Verhältnis 1:1 abbilden,

d)	Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,
e)	ohne gesonderten Stückzinsausweis (flat) gehandelte  

Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte  
und

f)	„cum“-erworbene Optionsanleihen. 
Werden diese Gewinne ausgeschüttet, so sind sie steuerlich auf  
Anlegerebene zu berücksichtigen. Dabei sind Veräußerungs-
gewinne aus Aktien ganz(6) (bei Anlegern, die Körperschaften 
sind) oder zu 40% (bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B. 
Einzelunternehmern) steuerfrei (Teileinkünfteverfahren). Ver- 
äußerungsgewinne aus Renten/Kapitalforderungen, Gewinne 
aus Termingeschäften und Erträge aus Stillhalterprämien sind 
hingegen in voller Höhe steuerpflichtig.
Ergebnisse aus der Veräußerung von Kapitalforderungen, die 
nicht in der oben genannten Aufzählung enthalten sind, sind 
steuerlich wie Zinsen zu behandeln (siehe unten).

(5) 	 §1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG.
(6) 	 5% der Veräußerungsgewinne aus Aktien gelten bei Körperschaften als nicht  

abzugsfähige Betriebsausgaben und sind somit letztlich doch steuerpflichtig.

Ausgeschüttete Wertpapierveräußerungsgewinne, ausgeschüt-
tete Termingeschäftsgewinne sowie ausgeschüttete Erträge aus 
Stillhalterprämien unterliegen grundsätzlich dem Steuerabzug 
(Kapitalertragsteuer 25% zuzüglich Solidaritätszuschlag). Dies 
gilt nicht für Gewinne aus der Veräußerung von vor dem  
1. Januar 2009 erworbenen Wertpapieren und Gewinne aus  
vor dem 1. Januar 2009 eingegangenen Termingeschäften. Die 
auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere dann keinen  
Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbeschränkt steuer- 
pflichtige Körperschaft ist oder diese Kapitalerträge Betriebs-
einnahmen eines inländischen Betriebs sind und dies der aus- 
zahlenden Stelle vom Gläubiger der Kapitalerträge nach amt-
lich vorgeschriebenen Vordruck erklärt wird.

Zinsen und zinsähnliche Erträge
Zinsen und zinsähnliche Erträge sind beim Anleger grund-
sätzlich steuerpflichtig.(7) Dies gilt unabhängig davon, ob 
diese Erträge thesauriert oder ausgeschüttet werden.
Die depotführende Stelle nimmt nur bei Vorlage einer ent-
sprechenden NV-Bescheinigung vom Steuerabzug Abstand 
oder vergütet diesen. Im Übrigen erhält der Anleger eine 
Steuerbescheinigung über die Vornahme des Steuerabzugs.

In- und ausländische Dividenden
Vor dem 1. März 2013 dem Fonds zugeflossene oder als zuge- 
flossen geltende Dividenden in- und ausländischer Aktien-
gesellschaften, die auf Anteile im Betriebsvermögen ausge-
schüttet oder thesauriert werden, sind mit Ausnahme von 
Dividenden nach dem Gesetz über deutsche Immobilien-
Aktiengesellschaften mit börsennotierten Anteilen (nachfol-
gend „REITG“) bei Körperschaften grundsätzlich steuerfrei(8). 
Aufgrund der Neuregelung zur Besteuerung von Streubesitz-
dividenden sind nach dem 28. Februar 2013 dem Fonds aus 
der Direktanlage zugeflossene oder als zugeflossen geltende 
Dividenden in- und ausländischer Aktiengesellschaften bei 
Körperschaften steuerpflichtig. Von Einzelunternehmern 
sind Dividenden – mit Ausnahme der Dividenden nach dem 
REITG – zu 60% zu versteuern (Teileinkünfteverfahren).
Inländische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug (Kapi-
talertragsteuer 25% zuzüglich Solidaritätszuschlag). 
Ausländische Dividenden unterliegen grundsätzlich dem 
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25% zuzüglich Solidaritäts-
zuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere 
dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbe-
schränkt steuerpflichtige Körperschaft ist oder die ausländi
schen Dividenden Betriebseinnahmen eines inländischen 
Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom Gläubiger 
der Kapitalerträge nach amtlich vorgeschriebenen Vordruck 
erklärt wird. Von bestimmten Körperschaften(9) muss der 
auszahlenden Stelle für den Nachweis der unbeschränkten 
Steuerpflicht eine Bescheinigung des für sie zuständigen 
Finanzamts vorliegen. Dies sind nicht rechtsfähige Vereine, 
Anstalten, Stiftungen und andere Zweckvermögen des pri
vaten Rechts sowie juristische Personen des privaten Rechts, 
die keine Kapitalgesellschaften, keine Genossenschaften oder

(7)	 Die zu versteuernden Zinsen sind gemäß §2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zins­
schrankenregelung nach §4h EStG zu berücksichtigen.

(8)	 5% der Dividenden gelten bei Körperschaften als nicht abzugsfähige Betriebsaus- 
gaben und sind somit letztlich doch steuerpflichtig.

(9)	 §1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG. 
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Versicherungs- und Pensionsfondsvereine auf Gegenseitig-
keit sind.
Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil ein-
kommensteuerfreien bzw. körperschaftsteuerfreien Dividen-
denerträge für Zwecke der Ermittlung des Gewerbeertrags 
wieder hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu kürzen. Nach 
Auffassung der Finanzverwaltung können Dividenden von 
ausländischen Kapitalgesellschaften als sogenannte Schach-
teldividenden nur dann steuerfrei sein, wenn der Anleger 
eine (Kapital-)Gesellschaft in Sinne des DBAs ist und auf ihn 
durchgerechnet eine genügend hohe (Schachtel-)Beteiligung 
entfällt.

Negative steuerliche Erträge
Verbleiben negative Erträge nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Erträgen auf der Ebene des Fonds, werden diese 
steuerlich auf Ebene des Fonds vorgetragen. Diese können auf  
Ebene des Fonds mit künftigen gleichartigen positiven steu
erpflichtigen Erträgen der Folgejahre verrechnet werden. Eine  
direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Erträge auf 
den Anleger ist nicht möglich. Damit wirken sich diese nega- 
tiven Beträge beim Anleger bei der Einkommensteuer bzw. 
Körperschaftsteuer erst in dem Veranlagungszeitraum (Steu-
erjahr) aus, in dem das Geschäftsjahr des Fonds endet, bzw. 
die Ausschüttung für das Geschäftsjahr des Fonds erfolgt, für 
das die negativen steuerlichen Erträge auf Ebene des Fonds 
verrechnet werden. Eine frühere Geltendmachung bei der 
Einkommensteuer bzw. Körperschaftsteuer des Anlegers ist 
nicht möglich. 

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen sind nicht steuerbar. Dies bedeutet für 
einen bilanzierenden Anleger, dass die Substanzauskehrungen 
in der Handelsbilanz ertragswirksam zu vereinnahmen sind, in  
der Steuerbilanz aufwandswirksam ein passiver Ausgleichspos-
ten zu bilden ist und damit technisch die historischen Anschaf-

fungskosten steuerneutral gemindert werden. Alternativ kön-
nen die fortgeführten Anschaffungskosten um den anteiligen 
Betrag der Substanzausschüttung vermindert werden.

Veräußerungsgewinne auf Anlegerebene
Gewinne aus der Veräußerung von Anteilen im Betriebsver-
mögen sind für Körperschaften grundsätzlich steuerfrei(10), 
soweit die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch 
nicht als zugeflossen geltenden Dividenden und aus realisier-
ten und nicht realisierten Gewinnen des Fonds aus in- und 
ausländischen Aktien herrühren und soweit diese Dividen-
den und Gewinne bei Zurechnung an den Anleger steuerfrei 
sind (sogenannter Aktiengewinn). Von Einzelunternehmern 
sind diese Veräußerungsgewinne zu 60% zu versteuern. Die  
Gesellschaft veröffentlicht den Aktiengewinn (seit 1. März 2013 
aufgrund der oben erwähnten Gesetzesänderung zwei Aktien-
gewinne getrennt für Körperschaften und Einzelunternehmer 
– gegebenenfalls erfolgt die getrennte Veröffentlichung erst 
nachträglich) bewertungstäglich als Prozentsatz des Anteil-
wertes des Fonds. 
Der Gewinn aus der Veräußerung der Anteile ist zudem inso-
weit steuerfrei, als er auf die während der Besitzzeit im Fonds 
entstandenen, noch nicht auf der Anlegerebene erfassten, nach 
DBA steuerfreien Erträge zurückzuführen ist (sogenannter 
besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).
Die Gesellschaft veröffentlicht den Immobiliengewinn bewer-
tungstäglich als Prozentsatz des Anteilwertes des Fonds. 
Zum 31. Dezember 2017 gelten die Anteile als veräußert. Als 
Veräußerungspreis ist der letzte im Kalenderjahr 2017 festge-
setzte Rücknahmepreis anzusetzen. Der Gewinn ist grund-
sätzlich steuerpflichtig und nach den oben genannten Regeln 
zu ermitteln; allerdings ist er erst zu berücksichtigen, sobald 
die Anteile tatsächlich veräußert werden.

(10) 	 5% des steuerfreien Veräußerungsgewinns gelten bei Körperschaften als nicht  
abzugsfähige Betriebsausgaben und sind somit letztlich doch steuerpflichtig.

Zusammenfassende Übersicht für übliche betriebliche Anlegergruppen

Thesaurierte oder 
ausgeschüttete

Zinsen, Gewinne aus dem 
Verkauf von schlechten 
Kapitalforderungen und 
sonstige Erträge

Deutsche Dividenden Ausländische Dividenden

Inländische Anleger

	 Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: 
25%

Kapitalertragsteuer: 
25%

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Einkommensteuer und Gewerbesteuer; 
die Gewerbesteuer wird auf die Einkom- 
mensteuer angerechnet; gegebenenfalls 
können ausländische Quellensteuern  
angerechnet oder abgezogen werden

Materielle Besteuerung:
Gewerbesteuer auf 100% der Dividenden; Einkommensteuer auf 60% der 
Dividenden, sofern es sich nicht um REIT-Dividenden oder um Dividenden aus 
niedrig besteuerten Kapital-Investitionsgesellschaften handelt; die Gewerbe­
steuer wird auf die Einkommensteuer angerechnet

	 Regelbesteuerte Körperschaften 
	 (typischerweise Industrieunter-
	 nehmen; Banken, sofern Anteile 
	 nicht im Handelsbestand gehalten  
	 werden; Sachversicherer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme bei Banken, 
ansonsten 25% 

Kapitalertragsteuer: 
25% 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbe-
steuer; gegebenenfalls können 
ausländische Quellensteuern 
angerechnet oder abgezogen  
werden

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und 
Gewerbesteuer

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbe­
steuer; ausländische Quellensteuer 
ist bis zum DBA-Höchstsatz anre­
chenbar oder bei der Ermittlung der 
Einkünfte abziehbar
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	 Thesaurierte oder 
	 ausgeschüttete

Zinsen, Gewinne aus dem 
Verkauf von schlechten 
Kapitalforderungen und 
sonstige Erträge

Deutsche Dividenden Ausländische Dividenden

Inländische Anleger

	 Lebens- und Krankenversicherungs-	
	 unternehmen und Pensionsfonds, 
	 bei denen die Fondsanteile den 
	 Kapitalanlagen zuzurechnen sind

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rückstellung für Beitragsrückerstattungen (RfB)  
aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist; gegebenenfalls können ausländische Quellensteuern angerechnet  
oder abgezogen werden

	 Banken, die die Fondsanteile im  
	 Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Kapitalertragsteuer: 
25% 

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer; gegebenenfalls können 
ausländische Quellensteuern angerechnet oder abgezogen werden

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbe- 
steuer; ausländische Quellensteuer ist  
bis zum DBA-Höchstsatz anrechenbar 
oder bei der Ermittlung der Einkünfte 
abziehbar

	 Steuerbefreite gemeinnützige, 
	 mildtätige oder kirchliche 
	 Anleger (insbesondere Kirchen, 
	 gemeinnützige Stiftungen)

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: Steuerfrei

	 Andere steuerbefreite Anleger 
	 (insbesondere Pensionskassen,  
	 Sterbekassen und Unterstüt-
	 zungskassen, sofern die im 
	 Körperschaftsteuergesetz 
	 geregelten Voraussetzungen 
	 erfüllt sind)

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme

Kapitalertragsteuer: 
15% 

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Steuerfrei

Materielle Besteuerung: 
Steuerabzug wirkt definitiv

Materielle Besteuerung: 
Steuerfrei

	 Gewerbliche Personen-
	 gesellschaften

Kapitalertragsteuer: 
25% 

Kapitalertragsteuer: 
25%

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Auf der Ebene der Personengesellschaften fällt gegebenenfalls Gewerbesteuer an. Insoweit kommt es grundsätzlich nicht  
zu einer Belastung mit Gewerbesteuer auf der Ebene der Mitunternehmer. Für Zwecke der Einkommen- oder Körperschaft­
steuer werden die Einkünfte der Personengesellschaft einheitlich und gesondert festgestellt. Die Mitunternehmer haben 
diese Einkünfte nach den Regeln zu versteuern, die gelten würden, wenn sie unmittelbar an dem Fonds beteiligt wären.  
Bei Mitunternehmern, die nicht dem Körperschaftsteuergesetz unterliegen, wird die anteilig auf den Mitunternehmer ent- 
fallende Gewerbesteuer auf die Einkommensteuer angerechnet.

	 Vermögensverwaltende 
	 Personengesellschaften

Kapitalertragsteuer: 25% 

Materielle Besteuerung: 
Auf der Ebene der Personengesellschaft fällt keine Gewerbesteuer an. Die Einkünfte aus der Personengesellschaft unter- 
liegen der Einkommen- oder Körperschaftsteuer und gegebenenfalls der Gewerbesteuer auf der Anlegerebene, wobei 
dieselben Besteuerungsfolgen eintreten als hätten die Gesellschafter unmittelbar in den Fonds investiert.

Ausländische Anleger

	 Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme 

Kapitalertragsteuer: 
25%; gegebenenfalls Ermäßigung 
auf DBA-Höchstsatz möglich durch  
einen Antrag auf Quellensteuererstat- 
tung, der beim Bundeszentralamt für  
Steuern zu stellen ist; soweit keine  
Quellensteuererstattung erreicht wird,  
wirkt der Steuerabzug definitiv

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Der Anleger wird mit den deutschen Dividenden, den deutschen Mieterträgen und Erträgen aus der Veräußerung deutscher 
Immobilien innerhalb der 10-Jahresfrist beschränkt steuerpflichtig. Durch die Abgabe einer Steuererklärung in Deutschland 
kann er hinsichtlich der mit Kapitalertragsteuern belasteten deutschen Mieten und Gewinnen aus der Veräußerung deut- 
scher Immobilien eine Erstattung erhalten (die Kapitalertragsteuer gilt als Vorauszahlung, der Körperschaftsteuersatz in 
Deutschland beträgt nur 15%). Ansonsten richtet sich die materielle Besteuerung nach den Regeln des Sitzstaates des 
Anlegers.
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	 Ausgeschüttete Gewinne aus dem Verkauf guter 
Kapitalforderungen und Termingeschäftsgewinne

Gewinne aus dem Verkauf von Aktien

	 Inländische Anleger

	 Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Einkommensteuer und Gewerbesteuer; die 
Gewerbesteuer wird auf die Einkommensteuer 
angerechnet 

Materielle Besteuerung:
Einkommensteuer auf 60% der Veräußerungsgewinne,  
sofern es sich nicht um Gewinne aus dem Verkauf von REIT-
Aktien oder aus dem Verkauf niedrig besteuerter Kapital-
Investitionsgesellschaften handelt; gewerbesteuerfrei

	 Regelbesteuerte Körperschaften 
	 (typischerweise Industrieunter-
	 nehmen; Banken, sofern Anteile 
	 nicht im Handelsbestand gehalten  
	 werden; Sachversicherer)

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer; gegebenenfalls  
können ausländische Quellensteuern angerechnet oder  
abgezogen werden

Materielle Besteuerung: 
Steuerfrei, sofern es sich nicht um Gewinne aus dem Verkauf 
von REIT-Aktien oder aus dem Verkauf niedrig besteuerter 
Kapital-Investitionsgesellschaften handelt; für Zwecke der 
Körperschaftsteuer gelten 5% der steuerfreien Gewinne als 
nicht abzugsfähige Betriebsausgaben

	 Lebens- und Krankenversiche-
	 rungsunternehmen und Pensions- 
	 fonds, bei denen die Fondsanteile  
	 den Kapitalanlagen zuzurechnen 
	 sind

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rückstellung für Beitragsrückerstattungen (RfB)  
aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist; gegebenenfalls können ausländische Quellensteuern angerechnet  
oder abgezogen werden

	 Banken, die die Fondsanteile im  
	 Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer; gegebenenfalls können ausländische Quellensteuern angerechnet oder 
abgezogen werden

	 Steuerbefreite gemeinnützige,  
	 mildtätige oder kirchliche Anleger  
	 (insbesondere Kirchen, gemein-
	 nützige Stiftungen)

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: Steuerfrei 

	 Andere steuerbefreite Anleger 
	 (insbesondere Pensionskassen,  
	 Sterbekassen und Unterstüt-
	 zungskassen, sofern die im 
	 Körperschaftsteuergesetz 
	 geregelten Voraussetzungen 
	 erfüllt sind) 

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: Steuerfrei 

	 Gewerbliche Personen-
	 gesellschaften

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Auf der Ebene der Personengesellschaften fällt gegebenenfalls Gewerbesteuer an. Insoweit kommt es grundsätzlich nicht 
zu einer Belastung mit Gewerbesteuer auf der Ebene der Mitunternehmer. Für Zwecke der Einkommen- oder Körperschaft- 
steuer werden die Einkünfte der Personengesellschaft einheitlich und gesondert festgestellt. Die Mitunternehmer haben  
diese Einkünfte nach den Regeln zu versteuern, die gelten würden, wenn sie unmittelbar an dem Fonds beteiligt wären. 
Bei Mitunternehmern, die nicht dem Körperschaftsteuergesetz unterliegen, wird die anteilig auf den Mitunternehmer ent-
fallende Gewerbesteuer auf die Einkommensteuer angerechnet.

	 Vermögensverwaltende 
	 Personengesellschaften

Kapitalertragsteuer: 25% 

Materielle Besteuerung: 
Auf der Ebene der Personengesellschaft wird keine Gewerbesteuer erhoben. Die Einkünfte der Personengesellschaft unter­
liegen der Einkommen- oder Körperschaftsteuer und gegebenenfalls der Gewerbesteuer auf der Anlegerebene, wobei die­
selben Besteuerungsfolgen eintreten als hätten die Gesellschafter unmittelbar in den Fonds investiert.

Ausländische Anleger

	 Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Die materielle Besteuerung richtet sich nach den Regeln des Sitzstaates des Anlegers.
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Unterstellt ist eine inländische Depotverwahrung. Auf die 
Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Körperschaft-
steuer wird ein Solidaritätszuschlag als Ergänzungsabgabe 
erhoben. Anrechenbare ausländische Quellensteuern können 
auf der Ebene des Investmentfonds als Werbungskosten abge
zogen werden; in diesem Fall ist keine Anrechnung auf der 
Ebene des Anlegers möglich. Für die Abstandnahme vom  
Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Nicht- 
veranlagungsbescheinigungen rechtzeitig der depotführen-
den Stelle vorgelegt werden.

Steuerausländer
Verwahrt ein Steuerausländer die Fondsanteile im Depot bei 
einer inländischen depotführenden Stelle, wird vom Steuer-
abzug auf Zinsen, zinsähnliche Erträge, Wertpapierveräuße-
rungsgewinne, Termingeschäftsgewinne und ausländische 
Dividenden Abstand genommen, sofern er seine steuerliche 
Ausländereigenschaft nachweist. Sofern die Ausländereigen-
schaft der depotführenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht 
rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der ausländische Anleger 
gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs entsprechend 
der Abgabenordnung(11) zu beantragen. Zuständig ist das für 
die depotführende Stelle zuständige Finanzamt.
Hat ein ausländischer Anleger die Fondsanteile im Depot bei 
einer inländischen depotführenden Stelle, wird ihm bei Nach-
weis seiner steuerlichen Ausländereigenschaft keine Steuer 
einbehalten, soweit es sich nicht um inländische Dividenden 
handelt. Erfolgt der Nachweis verspätet, kann – wie bei verspä-
tetem Nachweis der Ausländereigenschaft bei ausschüttenden 
Fonds – eine Erstattung entsprechend der Abgabenordnung(12) 
auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt beantragt werden.
Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung des Steuerabzugs 
auf inländische Dividenden für den ausländischen Anleger  
möglich ist, hängt von dem zwischen dem Sitzstaat des Anle
gers und der Bundesrepublik Deutschland bestehenden DBA 
ab. Eine DBA-Erstattung der Kapitalertragsteuer auf inlän-
dische Dividenden erfolgt über das Bundeszentralamt für 
Steuern (BZSt) in Bonn.

Solidaritätszuschlag
Auf den bei Ausschüttungen oder Thesaurierungen abzufüh-
renden Steuerabzug ist ein Solidaritätszuschlag in Höhe von 
5,5% zu erheben. Der Solidaritätszuschlag ist bei der Einkom-
mensteuer und Körperschaftsteuer anrechenbar.
Fällt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die 
Vergütung des Steuerabzugs, ist kein Solidaritätszuschlag  
abzuführen bzw. wird bei einer Thesaurierung der einbehal-
tene Solidaritätszuschlag vergütet.

Kirchensteuer
Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inländischen 
depotführenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steu- 
erabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchen-
steuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemein-
schaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehört, regelmäßig 
als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfähigkeit 
der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird bereits beim Steu-
erabzug mindernd berücksichtigt. 

(11)	 §37 Abs. 2 AO.
(12)	 §37 Abs. 2 AO. 

Ausländische Quellensteuer
Auf die ausländischen Erträge des Fonds wird teilweise in den 
Herkunftsländern Quellensteuer einbehalten. Die Gesellschaft 
kann die anrechenbare Quellensteuer auf der Ebene des Fonds 
wie Werbungskosten abziehen. In diesem Fall ist die auslän-
dische Quellensteuer auf Anlegerebene weder anrechenbar 
noch abzugsfähig. Übt die Gesellschaft ihr Wahlrecht zum 
Abzug der ausländischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht 
aus, dann wird die anrechenbare Quellensteuer bereits beim 
Steuerabzug mindernd berücksichtigt.

Ertragsausgleich
Sofern ein Ertragsausgleichsverfahren zur Anwendung kommt 
gilt: Auf Erträge entfallende Teile des Ausgabepreises für aus- 
gegebene Anteile, die zur Ausschüttung herangezogen werden  
können (Ertragsausgleichsverfahren), sind steuerlich so zu 
behandeln wie die Erträge, auf die diese Teile des Ausgabe-
preises entfallen.

Gesonderte Feststellung, Außenprüfung
Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Fonds ermit- 
telt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu hat die Gesell- 
schaft beim zuständigen Finanzamt eine Feststellungserklä-
rung abzugeben. Änderungen der Feststellungserklärungen, 
z.B. anlässlich einer Außenprüfung(13) der Finanzverwaltung, 
werden für das Geschäftsjahr wirksam, in dem die geänderte 
Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die steuerliche  
Zurechnung dieser geänderten Feststellung beim Anleger 
erfolgt dann zum Ende dieses Geschäftsjahres bzw. am Aus-
schüttungstag bei der Ausschüttung für dieses Geschäftsjahr.
Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich 
die Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an 
dem Fonds beteiligt sind. Die steuerlichen Auswirkungen 
können entweder positiv oder negativ sein. 

Zwischengewinnbesteuerung
Zwischengewinne sind die im Ausgabe- oder Rücknahme-
preis enthaltenen Entgelte für vereinnahmte oder aufgelau
fene Zinsen sowie Gewinne aus der Veräußerung von nicht 
Guten Kapitalforderungen, die vom Fonds noch nicht aus-
geschüttet oder thesauriert und infolgedessen beim Anleger 
noch nicht steuerpflichtig wurden (etwa mit Stückzinsen aus  
festverzinslichen Wertpapieren vergleichbar). Der vom Fonds  
erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei Rückgabe oder Verkauf  
der Anteile durch Steuerinländer einkommensteuerpflich-
tig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn beträgt 25% 
(zuzüglich Solidaritätszuschlag und gegebenenfalls Kirchen-
steuer). 
Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann 
im Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkommensteuer
lich als negative Einnahme abgesetzt werden, wenn ein Ertrags- 
ausgleichsverfahren durchgeführt wird und sowohl bei der 
Veröffentlichung des Zwischengewinns als auch im Rahmen 
der von den Berufsträgern zu bescheinigenden Steuerdaten 
hierauf hingewiesen wird. Er wird bereits beim Steuerabzug 
steuermindernd berücksichtigt. Wird der Zwischengewinn 
nicht veröffentlicht, sind jährlich 6% des Entgelts für die 
Rückgabe oder Veräußerung des Investmentanteils als Zwi-

(13)	 §11 Abs. 3 InvStG.
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schengewinn anzusetzen. Bei betrieblichen Anlegern ist der 
gezahlte Zwischengewinn unselbstständiger Teil der Anschaf-
fungskosten, die nicht zu korrigieren sind. Bei Rückgabe oder 
Veräußerung des Fondsanteils bildet der erhaltene Zwischen- 
gewinn einen unselbstständigen Teil des Veräußerungserlö-
ses. Eine Korrektur ist nicht vorzunehmen.
Die Zwischengewinne können regelmäßig auch den Abrech- 
nungen sowie den Erträgnisaufstellungen der Banken ent-
nommen werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermögen
In den Fällen der Verschmelzung eines inländischen Sonder
vermögens in ein anderes inländisches Sondervermögen 
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der 
Ebene der beteiligten Sondervermögen zu einer Aufdeckung 
von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. 
Das Gleiche gilt für die Übertragung aller Vermögensgegen
stände eines inländischen Sondervermögens auf eine inländi-
sche Investmentaktiengesellschaft mit veränderlichem Kapital 
oder ein Teilgesellschaftsvermögen einer inländischen Invest-
mentaktiengesellschaft mit veränderlichem Kapital. Erhalten 
die Anleger des übertragenden Sondervermögens eine im 
Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung,(14) ist diese 
wie eine Ausschüttung eines sonstigen Ertrags zu behandeln. 
Vom übertragenden Sondervermögen erwirtschaftete und 
noch nicht ausgeschüttete Erträge werden den Anlegern zum 
Übertragungsstichtag als sogenannte ausschüttungsgleiche 
Erträge steuerlich zugewiesen.

Transparente, semitransparente und intransparente 
Besteuerung als Investmentfonds
Die oben genannten Besteuerungsgrundsätze (sogenannte 
transparente Besteuerung) für Investmentfonds im Sinne 
des Investmentsteuergesetzes (nachfolgend „InvStG“) gelten 
nur, wenn der Fonds unter die Bestandsschutzregelung des 
InvStG(15) fällt. Dafür muss der Fonds vor dem 24. Dezember 
2013 aufgelegt worden sein und die Anlagebestimmungen 
und Kreditaufnahmegrenzen nach dem ehemaligen Invest-
mentgesetz erfüllen. Alternativ muss der Fonds die steuer-
lichen Anlagebestimmungen nach dem InvStG – dies sind 
die Grundsätze nach denen der Fonds investieren darf, um 
steuerlich als Investmentfonds behandelt zu werden – erfül-
len. In beiden Fällen müssen zudem sämtliche Besteuerungs-
grundlagen nach der steuerlichen Bekanntmachungspflicht 
entsprechend den Vorgaben in §5 Abs. 1 InvStG bekannt 
gemacht werden.(16) Alternativ ist auch ein Nachweis der 
Besteuerungsgrundlagen durch den Anleger möglich. Hat der 
Fonds Anteile an anderen Investmentvermögen erworben,(17) 
so gelten die oben genannten Besteuerungsgrundsätze eben-
falls nur, wenn (i) der jeweilige Zielfonds entweder unter die 
Bestandsschutzregelungen des InvStG fällt oder die steuerli-
chen Anlagebestimmungen nach dem InvStG erfüllt und (ii) 
die Verwaltungsgesellschaft für diese Zielfonds den steuerli-
chen Bekanntmachungspflichten nachkommt.

(14)	 §190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.
(15)	 §22 Abs. 2 InvStG.
(16)	 §5 Abs. 1 InvStG.
(17)	 §10 InvStG.

Die Gesellschaft ist bestrebt, die steuerlichen Anlagebestim
mungen bzw. im Falle des Bestandsschutzes die Anlagebe
stimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem Invest- 
mentgesetz zu erfüllen und sämtliche Besteuerungsgrund- 
lagen, die ihr zugänglich sind, bekannt zu machen. Die erfor- 
derliche Bekanntmachung kann jedoch nicht garantiert werden, 
insbesondere soweit der Fonds Anteile an Investmentvermö
gen erworben hat und die jeweilige Verwaltungsgesellschaft 
für diese den steuerlichen Bekanntmachungspflichten nicht 
nachkommt. In diesem Fall werden die Ausschüttungen und  
der Zwischengewinn sowie 70% der Wertsteigerung im letzten
Kalenderjahr bezogen auf die jeweiligen Anteile am Investment-
vermögen (mindestens jedoch 6% des Rücknahmepreises) 
als steuerpflichtiger Ertrag auf der Ebene des Fonds angesetzt 
(sogenannte Pauschalbesteuerung)(18).  
Allerdings kann eine Pauschalbesteuerung durch Nachweise  
der Anleger vermieden werden. Die Gesellschaft ist zudem 
bestrebt, andere Besteuerungsgrundlagen außerhalb der Anfor-
derungen des §5 Abs. 1 InvStG (insbesondere den Aktienge-
winn, den Immobiliengewinn und den Zwischengewinn)  
bekannt zu machen.
Sofern die Anlagebestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen 
nach dem ehemaligen Investmentgesetz bzw. die steuerlichen 
Anlagebestimmungen nach dem InvStG nicht eingehalten 
werden, ist der Fonds als Investitionsgesellschaft zu behan-
deln. Die Besteuerung richtet sich nach den Grundsätzen für 
Investitionsgesellschaften.(19) 

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen 
Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informati-
onen zur Bekämpfung von grenzüberschreitendem Steuerbe-
trug und grenzüberschreitender Steuerhinterziehung hat auf 
internationaler Ebene in den letzten Jahren stark zugenom-
men. Die OECD hat daher im Auftrag der G20 in 2014 einen 
globalen Standard für den automatischen Informationsaus-
tausch über Finanzkonten in Steuersachen veröffentlicht 
(Common Reporting Standard, im Folgenden „CRS“). Der 
CRS wurde von mehr als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) 
im Wege eines multilateralen Abkommens vereinbart. Außer-
dem wurde er Ende 2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des 
Rates vom 9. Dezember 2014 in die Richtlinie 2011/16/EU  
bezüglich der Verpflichtung zum automatischen Austausch 
von Informationen im Bereich der Besteuerung integriert. 
Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU  
sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS grundsätzlich  
ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 an. Lediglich einzelnen 
Staaten (z.B. Österreich und die Schweiz) wird es gestattet, 
den CRS ein Jahr später anzuwenden. Deutschland hat den 
CRS mit dem Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz 
vom 21. Dezember 2015 in deutsches Recht umgesetzt und 
wendet diesen ab 2016 an. 

(18)	 §6 InvStG.
(19)	 §18 bzw. §19 InvStG.
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Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesent-
lichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informa
tionen über ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den  
Kunden (natürliche Personen oder Rechtsträger) um in ande- 
ren teilnehmenden Staaten ansässige meldepflichtige Personen 
(dazu zählen nicht z.B. börsennotierte Kapitalgesellschaften 
oder Finanzinstitute), werden deren Konten und Depots als  
meldepflichtige Konten eingestuft. Die meldenden Finanzins
titute werden dann für jedes meldepflichtige Konto bestimmte 
Informationen an ihre Heimatsteuerbehörde übermitteln. Diese 
übermittelt die Informationen dann an die Heimatsteuerbe-
hörde des Kunden. 
Bei den zu übermittelnden Informationen handelt es sich im 
Wesentlichen um die persönlichen Daten des meldepflichti-
gen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer; 
Geburtsdatum und Geburtsort [bei natürlichen Personen]; 
Ansässigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten  
und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert;  
Gesamtbruttobetrag der Erträge [wie Zinsen, Dividenden 
oder Ausschüttungen von Investmentfonds]; Gesamtbrutto-
erlöse aus der Veräußerung oder Rückgabe von Finanzver-
mögen [einschließlich Fondsanteilen]). 
Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die 
ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unter-
halten, das in einem teilnehmenden Staat ansässig ist. Daher 
werden deutsche Kreditinstitute Informationen über Anleger, 
die in anderen teilnehmenden Staaten ansässig sind, an das 
Bundeszentralamt für Steuern melden, das die Informationen 
an die jeweiligen Steuerbehörden der Ansässigkeitsstaaten 
der Anleger weiterleiten. Entsprechend werden Kreditinsti-
tute in anderen teilnehmenden Staaten Informationen über 
Anleger, die in Deutschland ansässig sind, an ihre jeweilige 
Heimatsteuerbehörde melden, die die Informationen an das 
Bundeszentralamt für Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es 
denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten ansässige 
Kreditinstitute Informationen über Anleger, die in wiederum 
anderen teilnehmenden Staaten ansässig sind, an ihre jewei-
lige Heimatsteuerbehörde melden, die die Informationen an 
die jeweiligen Steuerbehörden der Ansässigkeitsstaaten der 
Anleger weiterleiten.

EU-Zinsrichtlinie/Zinsinformationsverordnung
Die Zinsinformationsverordnung (nachfolgend „ZIV“), mit 
der die Richtlinie im Bereich der Besteuerung von Zins
erträgen(20) umgesetzt wird, soll grenzüberschreitend die 
effektive Besteuerung von Zinserträgen natürlicher Personen 
im Gebiet der EU sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (ins-
besondere mit der Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands, 
Monaco und Andorra) hat die EU Abkommen abgeschlossen, 
die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.
Mit Einführung und Umsetzung des CRS (siehe oben) wird 
die EU-Zinsrichtlinie sowie die ZIV schrittweise hinfällig. 
Außerdem werden Abkommen mit einigen Drittstaaten  
gekündigt und durch Abkommen zur Umsetzung des CRS
ersetzt. Die folgenden Grundsätze gelten übergangsweise 
daher nur noch solange für einzelne Staaten, bis diese Mel-
dungen nach dem CRS vornehmen (z.B. Österreich und die 
Schweiz). 

(20)	 2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. EU Nr. L 157 S. 38.

Nach der ZIV werden grundsätzlich Zinserträge, die eine im 
europäischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansäs-
sige natürliche Person von einem deutschen Kreditinstitut 
(das insoweit als Zahlstelle handelt) gutgeschrieben erhält, 
von dem deutschen Kreditinstitut an das Bundeszentralamt 
für Steuern und von dort aus letztlich an die ausländischen 
Wohnsitzfinanzämter gemeldet.
Entsprechend werden grundsätzlich Zinserträge, die eine 
natürliche Person in Deutschland von einem ausländischen 
Kreditinstitut im europäischen Ausland oder in bestimmten 
Drittstaaten erhält, von der ausländischen Bank letztlich an  
das deutsche Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alternativ behal
ten einige ausländische Staaten Quellensteuern ein, die in 
Deutschland anrechenbar sind.
Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der EU bzw. in 
den beigetretenen Drittstaaten ansässigen Privatanleger, die 
grenzüberschreitend in einem anderen EU-Land ihr Depot 
oder Konto führen und Zinserträge erwirtschaften. Insbeson-
dere die Schweiz hat sich verpflichtet, von den Zinserträgen 
eine Quellensteuer in Höhe von 35% einzubehalten. Der 
Anleger erhält im Rahmen der steuerlichen Dokumentation 
eine Bescheinigung, mit der er sich die abgezogenen Quel-
lensteuern im Rahmen seiner Einkommensteuererklärung 
anrechnen lassen kann. 
Alternativ hat der Privatanleger die Möglichkeit, sich vom 
Steuerabzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine  
Ermächtigung zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinser-
träge gegenüber der ausländischen Bank abgibt, die es dem 
Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu verzichten und statt-
dessen die Erträge an die gesetzlich vorgegebenen Finanzbe-
hörden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Gesellschaft für den Fonds anzu
geben, ob er der ZIV unterliegt (in scope) oder nicht (out  
of scope). Für diese Beurteilung enthält die ZIV zwei wesent-
liche Anlagegrenzen. 
→ 	Wenn das Vermögen des Fonds aus höchstens 15% Forde-

rungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, 
die letztlich auf die von der Gesellschaft gemeldeten Daten 
zurückgreifen, keine Meldungen an das Bundeszentralamt 
für Steuern zu versenden. Ansonsten löst die Überschrei-
tung der 15%-Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an 
das Bundeszentralamt für Steuern über den in der Aus-
schüttung enthaltenen Zinsanteil aus. 

→ 	Bei Überschreiten der 25%-Grenze ist der in der Rückgabe 
oder Veräußerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil  
zu melden. Ist der Fonds ein ausschüttender, so ist zusätz
lich im Falle der Ausschüttung der darin enthaltene Zins- 
anteil an das Bundeszentralamt für Steuern zu melden. 
Handelt es sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt 
eine Meldung konsequenterweise nur im Falle der Rück-
gabe oder Veräußerung des Fondsanteils.
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Darstellung der Rechtslage ab dem 1. Januar 2018
Der Fonds ist als Zweckvermögen grundsätzlich von der Kör- 
perschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell 
körperschaftsteuerpflichtig mit seinen inländischen Beteili
gungseinnahmen und sonstigen inländischen Einkünften im 
Sinne der beschränkten Einkommensteuerpflicht mit Aus- 
nahme von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an 
Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz beträgt 15%. Soweit die 
steuerpflichtigen Einkünfte im Wege des Kapitalertragsteuer
abzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von 15% bereits 
den Solidaritätszuschlag.
Die Investmenterträge werden jedoch beim Privatanleger als 
Einkünfte aus Kapitalvermögen der Einkommensteuer unter-
worfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalerträgen 
den Sparer-Pauschbetrag von jährlich 801 EUR (für Alleinste-
hende oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602 EUR (für 
zusammen veranlagte Ehegatten) übersteigen.
Einkünfte aus Kapitalvermögen unterliegen grundsätzlich 
einem Steuerabzug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag 
und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einkünften aus 
Kapitalvermögen gehören auch die Erträge aus Investment-
fonds (Investmenterträge), d.h. die Ausschüttungen des Fonds, 
die Vorabpauschalen und die Gewinne aus der Veräußerung 
der Anteile.
Der Steuerabzug hat für den Privatanleger grundsätzlich 
Abgeltungswirkung (sogenannte Abgeltungsteuer), sodass die 
Einkünfte aus Kapitalvermögen regelmäßig nicht in der Ein-
kommensteuererklärung anzugeben sind. Bei der Vornahme 
des Steuerabzugs werden durch die depotführende Stelle 
grundsätzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen 
und aus der Direktanlage stammende ausländische Quellen-
steuern angerechnet.
Der Steuerabzug hat unter anderem aber dann keine Abgel-
tungswirkung, wenn der persönliche Steuersatz geringer ist 
als der Abgeltungssatz von 25%. In diesem Fall können die 
Einkünfte aus Kapitalvermögen in der Einkommensteuerer-
klärung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den 
niedrigeren persönlichen Steuersatz an und rechnet auf die 
persönliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug 
an (sogenannte Günstigerprüfung).
Sofern Einkünfte aus Kapitalvermögen keinem Steuerabzug 
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der Veräußerung 
von Fondsanteilen in einem ausländischen Depot erzielt wird),  
sind diese in der Steuererklärung anzugeben. Im Rahmen der 
Veranlagung unterliegen die Einkünfte aus Kapitalvermögen 
dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25% oder dem nied
rigeren persönlichen Steuersatz.
Sofern sich die Anteile im Betriebsvermögen befinden, wer-
den die Erträge als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermögen (Steuerinländer)
Ausschüttungen
Ausschüttungen des Fonds sind grundsätzlich steuerpflich- 
tig. Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für 
einen Aktienfonds erfüllt, sind 30% der Ausschüttungen 
steuerfrei. 
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für  
einen Gemischten Fonds, sind 15% der Ausschüttungen 
steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschüttungen unterliegen in der Regel 
dem Steuerabzug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag 
und gegebenenfalls Kirchensteuer). 
Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn 
der Anleger Steuerinländer ist und einen Freistellungsauftrag 
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 EUR bei 
Einzelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zusammenveranla-
gung von Ehegatten nicht übersteigen.
Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung für 
Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommenssteuer 
veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheini-
gung, nachfolgend „NV-Bescheinigung“).
Verwahrt der inländische Anleger die Anteile in einem inlän- 
dischen Depot, so nimmt die depotführende Stelle als Zahl-
stelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgeleg-
ten Ausschüttungstermin ein in ausreichender Höhe ausge-
stellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine 
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt für die Dauer von 
maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem 
Fall erhält der Anleger die gesamte Ausschüttung ungekürzt 
gutgeschrieben.

Vorabpauschalen
Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschüttun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag 
für dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird 
durch Multiplikation der Rücknahmepreises des Anteils zu 
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70% des Basiszinses nach 
dem Bewertungsgesetz, der aus der langfristig erzielbaren 
Rendite öffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt. Der  
Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen 
dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten 
Rücknahmepreis zuzüglich der Ausschüttungen innerhalb  
des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile 
vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwölftel für jeden 
vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die 
Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalen-
derjahres als zugeflossen.
Vorabpauschalen sind grundsätzlich steuerpflichtig.
Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für 
einen Aktienfonds erfüllt, sind 30% der Vorabpauschalen 
steuerfrei. 
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für  
einen Gemischten Fonds, sind 15% der Vorabpauschalen 
steuerfrei.
Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen in der Regel 
dem Steuerabzug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag und  
gegebenenfalls Kirchensteuer). 
Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn 
der Anleger Steuerinländer ist und einen Freistellungsauftrag 
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 EUR bei 
Einzelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zusammenveranla-
gung von Ehegatten nicht übersteigen.
Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung für 
Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommenssteuer 
veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheini-
gung, nachfolgend „NV-Bescheinigung“).
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Verwahrt der inländische Anleger die Anteile in einem inlän- 
dischen Depot, so nimmt die depotführende Stelle als Zahl-
stelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem Zufluss- 
zeitpunkt ein in ausreichender Höhe ausgestellter Freistel- 
lungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Beschei-
nigung, die vom Finanzamt für die Dauer von maximal drei 
Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird keine 
Steuer abgeführt. Andernfalls hat der Anleger der inländi-
schen depotführenden Stelle den Betrag der abzuführenden 
Steuer zur Verfügung zu stellen. Zu diesem Zweck darf die 
depotführende Stelle den Betrag der abzuführenden Steuer 
von einem bei ihr unterhaltenen und auf den Namen des  
Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des Anlegers  
einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der Vorab
pauschale widerspricht, darf die depotführende Stelle inso- 
weit den Betrag der abzuführenden Steuer von einem auf den  
Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit  
dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit für dieses Konto 
nicht in Anspruch genommen wurde. Soweit der Anleger  
seiner Verpflichtung, den Betrag der abzuführenden Steuer 
der inländischen depotführenden Stelle zur Verfügung zu 
stellen, nicht nachkommt, hat die depotführende Stelle dies 
dem für sie zuständigen Finanzamt anzuzeigen. Der Anleger 
muss in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit in seiner 
Einkommensteuererklärung angeben.

Veräußerungsgewinne auf Anlegerebene
Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember 2017 
veräußert, unterliegt der Veräußerungsgewinn dem Abgel-
tungssatz von 25%. Dies gilt sowohl für Anteile, die vor dem 
1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember 
2017 als veräußert und zum 1. Januar 2018 wieder als ange
schafft gelten, als auch für nach dem 31. Dezember 2017 
erworbene Anteile. 
Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen 
Aktienfonds erfüllt, sind 30% der Veräußerungsgewinne 
steuerfrei. 
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen 
Gemischten Fonds, sind 15% der Veräußerungsgewinne 
steuerfrei. 
Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem 
1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember  
2017 als veräußert und zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft 
gelten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der tatsächlichen 
Veräußerung auch die Gewinne aus der zum 31. Dezember 
2017 erfolgten fiktiven Veräußerung zu versteuern sind, falls 
die Anteile tatsächlich nach dem 31. Dezember 2008 erwor-
ben worden sind. 
Sofern die Anteile in einem inländischen Depot verwahrt  
werden, nimmt die depotführende Stelle den Steuerabzug 
unter Berücksichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der  
Steuerabzug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag und 
gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines  
ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Beschei-
nigung vermieden werden. Werden solche Anteile von einem 
Privatanleger mit Verlust veräußert, dann ist der Verlust mit 
anderen positiven Einkünften aus Kapitalvermögen verrechen- 
bar. Sofern die Anteile in einem inländischen Depot verwahrt

werden und bei derselben depotführenden Stelle im selben 
Kalenderjahr positive Einkünfte aus Kapitalvermögen erzielt 
wurden, nimmt die depotführende Stelle die Verlustverrech-
nung vor.
Bei einer Veräußerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbe
nen Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der Gewinn, 
der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht, bei Privatanlegern 
grundsätzlich bis zu einem Betrag von 100.000 EUR steuer
frei. Dieser Freibetrag kann nur in Anspruch genommen wer- 
den, wenn diese Gewinne gegenüber dem für den Anleger 
zuständigen Finanzamt erklärt werden.
Bei der Ermittlung des Veräußerungsgewinns ist der Gewinn 
um die während der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen 
zu mindern.

Anteile im Betriebsvermögen (Steuerinländer)
Erstattung der Körperschaftsteuer des Fonds
Ist der Anleger eine inländische Körperschaft, Personenver-
einigung oder Vermögensmasse, die nach der Satzung, dem 
Stiftungsgeschäft oder der sonstigen Verfassung und nach der 
tatsächlichen Geschäftsführung ausschließlich und unmittel-
bar gemeinnützigen, mildtätigen oder kirchlichen Zwecken 
dient oder eine Stiftung des öffentlichen Rechts, die aus-
schließlich und unmittelbar gemeinnützigen oder mildtäti- 
gen Zwecken dient, oder eine juristische Person des öffentli-
chen Rechts, die ausschließlich und unmittelbar kirchlichen 
Zwecken dient, dann erhält er auf Antrag vom Fonds die auf 
der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer anteilig für 
seine Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht, wenn die Anteile in 
einem wirtschaftlichen Geschäftsbetrieb gehalten werden. 
Dasselbe gilt für vergleichbare ausländische Anleger mit Sitz 
und Geschäftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe 
leistenden ausländischen Staat. Die Erstattung setzt voraus, 
dass der Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem 
Zufluss der körperschaftsteuerpflichtigen Erträge des Fonds 
zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentümer der Anteile 
ist, ohne dass eine Verpflichtung zur Übertragung der Anteile 
auf eine andere Person besteht. Ferner setzt die Erstattung 
im Hinblick auf die auf der Fondsebene angefallene Körper-
schaftsteuer auf deutsche Dividenden und Erträge aus deut-
schen eigenkapitalähnlichen Genussrechten im Wesentlichen 
voraus, dass deutsche Aktien und deutsche eigenkapitalähn-
liche Genussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentü-
mer ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und 
nach dem Fälligkeitszeitpunkt der Kapitalerträge gehalten 
wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindest
wertänderungsrisiken in Höhe von 70% bestanden. 
Dem Antrag sind Nachweise über die Steuerbefreiung und 
ein von der depotführenden Stelle ausgestellter Investment
anteil-Bestandsnachweis beizufügen. Der Investmentanteil-
Bestandsnachweis ist eine nach amtlichen Muster erstellte 
Bescheinigung über den Umfang der durchgehend während 
des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie 
den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der Veräuße-
rung von Anteilen während des Kalenderjahres.
Aufgrund der hohen Komplexität der Regelung erscheint die 
Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.
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Ausschüttungen
Ausschüttungen des Fonds sind grundsätzlich einkommen- 
bzw. körperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. 
Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen 
Aktienfonds erfüllt, sind 60% der Ausschüttungen steuerfrei 
für Zwecke der Einkommensteuer und 30% für Zwecke der 
Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natürlichen Personen 
im Betriebsvermögen gehalten werden. Für steuerpflich-
tige Körperschaften sind generell 80% der Ausschüttungen 
steuerfrei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 40% für 
Zwecke der Gewerbesteuer. Für Körperschaften, die Lebens- 
oder Krankenversicherungsunternehmen sind und bei denen 
die Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die 
Kreditinstitute sind und bei denen die Anteile dem Handels-
buch zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel der 
kurzfristigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erworben 
wurden, sind 30% der Ausschüttungen steuerfrei für Zwecke 
der Körperschaftsteuer und 15% für Zwecke der Gewerbe-
steuer.
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen 
Gemischten Fonds, sind 30% der Ausschüttungen steuerfrei 
für Zwecke der Einkommensteuer und 15% für Zwecke der 
Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natürlichen Personen 
im Betriebsvermögen gehalten werden. Für steuerpflichtige  
Körperschaften sind generell 40% der Ausschüttungen steu
erfrei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 20% für Zwecke 
der Gewerbesteuer. Für Körperschaften, die Lebens- oder 
Krankenversicherungsunternehmen sind und bei denen die  
Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die Kredi
tinstitute sind und bei denen die Anteile dem Handelsbuch 
zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel der kurzfris-
tigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, 
sind 15% der Ausschüttungen steuerfrei für Zwecke der Kör-
perschaftsteuer und 7,5% für Zwecke der Gewerbesteuer.
Die Ausschüttungen unterliegen in der Regel dem Steuerab-
zug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag). 
Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für 
einen Aktienfonds erfüllt, wird beim Steuerabzug die Teil-
freistellung von 30% berücksichtigt. 
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen 
Gemischten Fonds, wird beim Steuerabzug die Teilfreistel-
lung von 15% berücksichtigt.

Vorabpauschalen
Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschüttun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag 
für dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird 
durch Multiplikation der Rücknahmepreises des Anteils zu 
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70% des Basiszinses nach dem  
Bewertungsgesetz, der aus der langfristig erzielbaren Rendite 
öffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basiser- 
trag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem  
ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Rück-
nahmepreis zuzüglich der Ausschüttungen innerhalb des  
Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermin-
dert sich die Vorabpauschale um ein Zwölftel für jeden vollen  
Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorab-
pauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalender
jahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsätzlich einkommen- bzw. kör-
perschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. 
Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen  
Aktienfonds erfüllt, sind 60% der Vorabpauschalen steuerfrei 
für Zwecke der Einkommensteuer und 30% für Zwecke der 
Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natürlichen Personen 
im Betriebsvermögen gehalten werden. Für steuerpflichtige 
Körperschaften sind generell 80% der Vorabpauschalen steu- 
erfrei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 40% für Zwecke 
der Gewerbesteuer. Für Körperschaften, die Lebens- oder 
Krankenversicherungsunternehmen sind und bei denen die  
Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die Kre
ditinstitute sind und bei denen die Anteile dem Handelsbuch 
zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel der kurzfris- 
tigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, 
sind 30% der Vorabpauschalen steuerfrei für Zwecke der Kör-
perschaftsteuer und 15% für Zwecke der Gewerbesteuer. 
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen 
Gemischten Fonds, sind 30% der Vorabpauschalen steuerfrei 
für Zwecke der Einkommensteuer und 15% für Zwecke der 
Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natürlichen Personen 
im Betriebsvermögen gehalten werden. Für steuerpflichtige 
Körperschaften sind generell 40% der Vorabpauschalen steu- 
erfrei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 20% für Zwecke 
der Gewerbesteuer. Für Körperschaften, die Lebens- oder 
Krankenversicherungsunternehmen sind und bei denen die  
Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die Kre-
ditinstitute sind und bei denen die Anteile dem Handelsbuch 
zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel der kurzfris-
tigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, 
sind 15% der Vorabpauschalen steuerfrei für Zwecke der Kör
perschaftsteuer und 7,5% für Zwecke der Gewerbesteuer.
Die Vorabpauschalen unterliegen in der Regel dem Steuerab-
zug von 25% (zuzüglich Solidaritätszuschlag). 
Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen  
Aktienfonds erfüllt, wird beim Steuerabzug die Teilfreistel
lung von 30% berücksichtigt. 
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen  
Gemischten Fonds, wird beim Steuerabzug die Teilfreistel-
lung von 15% berücksichtigt. 

Veräußerungsgewinne auf Anlegerebene
Gewinne aus der Veräußerung der Anteile unterliegen grund-
sätzlich der Einkommen- bzw. Körperschaftsteuer und der 
Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des Veräußerungsgewinns 
ist der Gewinn um die während der Besitzzeit angesetzten 
Vorabpauschalen zu mindern.
Sofern der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen  
Aktienfonds erfüllt, sind 60% der Veräußerungsgewinne steu-
erfrei für Zwecke der Einkommensteuer und 30% für Zwecke 
der Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natürlichen Perso-
nen im Betriebsvermögen gehalten werden. Für steuerpflich-
tige Körperschaften sind generell 80% der Veräußerungs-
gewinne steuerfrei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 
40% für Zwecke der Gewerbesteuer. Für Körperschaften, die 
Lebens- oder Krankenversicherungsunternehmen sind und 
bei denen die Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, 
oder die Kreditinstitute sind und bei denen die Anteile dem 
Handelsbuch zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel 
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der kurzfristigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erwor-
ben wurden, sind 30% der Veräußerungsgewinne steuerfrei 
für Zwecke der Körperschaftsteuer und 15% für Zwecke der 
Gewerbesteuer.
Erfüllt der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen für einen 
Gemischten Fonds, sind 30% der Veräußerungsgewinne steu-
erfrei für Zwecke der Einkommensteuer und 15% für Zwecke 
der Gewerbesteuer, wenn die Anteile von natürlichen Perso-
nen im Betriebsvermögen gehalten werden. Für steuerpflich-
tige Körperschaften sind generell 40% der Veräußerungsge
winne steuerfrei für Zwecke der Körperschaftsteuer und 20%  
für Zwecke der Gewerbesteuer. Für Körperschaften, die Lebens- 
oder Krankenversicherungsunternehmen sind und bei denen 
die Anteile den Kapitalanlagen zuzurechnen sind, oder die 
Kreditinstitute sind und bei denen die Anteile dem Handels-

buch zuzurechnen sind oder von denen mit dem Ziel der kurz- 
fristigen Erzielung eines Eigenhandelserfolgs erworben wurden, 
sind 15% der Veräußerungsgewinne steuerfrei für Zwecke der 
Körperschaftsteuer und 7,5% für Zwecke der Gewerbesteuer.
Die Gewinne aus der Veräußerung der Anteile unterliegen in 
der Regel keinem Steuerabzug.

Negative steuerliche Erträge
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Erträge 
auf den Anleger ist nicht möglich. 

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

Zusammenfassende Übersicht für die Besteuerung bei üblichen betrieblichen Anlegergruppen

Ausschüttungen Vorabpauschalen Veräußerungsgewinne

Inländische Anleger

	 Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer:  
25% (die Teilfreistellung für Aktienfonds in Höhe von 30% bzw. für Mischfonds  
in Höhe von 15% wird berücksichtigt)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Einkommensteuer und Gewerbesteuer gegebenenfalls unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds  
60% für Einkommensteuer/30% für Gewerbesteuer; Mischfonds 30% für Einkommensteuer/15% für Gewerbesteuer)

	 Regelbesteuerte Körperschaften  
	 (typischerweise Industrieunter- 
	 nehmen; Banken, sofern Anteile  
	 nicht im Handelsbestand gehalten  
	 werden; Sachversicherer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfreistellung für Aktienfonds  
in Höhe von 30% bzw. für Mischfonds in Höhe von 15% wird berücksichtigt)

Kapitalertragsteuer: 
Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer gegebenenfalls unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 80% für 
Körperschaftsteuer/40% für Gewerbesteuer; Mischfonds 40% für Körperschaftsteuer/20% für Gewerbesteuer)

	 Lebens- und Krankenversiche- 
	 rungsunternehmen und Pensions- 
	 fonds, bei denen die Fondsanteile  
	 den Kapitalanlagen zuzurechnen  
	 sind

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rückstellung für Beitragsrückerstattungen (RfB)  
aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds  
30% für Körperschaftsteuer/15% für Gewerbesteuer; Mischfonds 15% für Körperschaftsteuer/7,5% für Gewerbesteuer)

	 Banken, die die Fondsanteile im  
	 Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme 

Materielle Besteuerung: 
Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen (Aktienfonds 30% für  
Körperschaftsteuer/15% für Gewerbesteuer; Mischfonds 15% für Körperschaftsteuer/7,5% für Gewerbesteuer)

	 Steuerbefreite gemeinnützige,  
	 mildtätige oder kirchliche Anleger  
	 (insbesondere Kirchen, gemein- 
	 nützige Stiftungen)

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: 
Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer auf Antrag erstattet werden

	 Andere steuerbefreite Anleger  
	 (insbesondere Pensionskassen,  
	 Sterbekassen und Unterstüt- 
	 zungskassen, sofern die im  
	 Körperschaftsteuergesetz 	
	 geregelten Voraussetzungen 
	 erfüllt sind)

Kapitalertragsteuer: Abstandnahme

Materielle Besteuerung: Steuerfrei
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Unterstellt ist eine inländische Depotverwahrung. Auf die 
Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Körperschaft-
steuer wird ein Solidaritätszuschlag als Ergänzungsabgabe  
erhoben. Für die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuer
abzug kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen recht-
zeitig der depotführenden Stelle vorgelegt werden.

Steuerausländer
Verwahrt ein Steuerausländer die Fondsanteile im Depot bei 
einer inländischen depotführenden Stelle, wird vom Steuer-
abzug auf Ausschüttungen, Vorabpauschalen und Gewinne 
aus der Veräußerung der Anteile Abstand genommen, sofern 
er seine steuerliche Ausländereigenschaft nachweist. Sofern 
die Ausländereigenschaft der depotführenden Stelle nicht 
bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der 
ausländische Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuer-
abzugs entsprechend der Abgabenordnung(21) zu beantragen. 
Zuständig ist das für die depotführende Stelle zuständige 
Finanzamt.

Solidaritätszuschlag
Auf den auf Ausschüttungen, Vorabpauschalen und Gewin
nen aus der Veräußerung von Anteilen abzuführenden Steu
erabzug ist ein Solidaritätszuschlag in Höhe von 5,5% zu erhe- 
ben. Der Solidaritätszuschlag ist bei der Einkommensteuer 
und Körperschaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer
Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inländischen 
depotführenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steu- 
erabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchen-
steuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemein-
schaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehört, regelmäßig 
als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfähigkeit 
der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird bereits beim Steu-
erabzug mindernd berücksichtigt. 

Ausländische Quellensteuer
Auf die ausländischen Erträge des Fonds wird teilweise in den 
Herkunftsländern Quellensteuer einbehalten. Diese Quellen-
steuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd berück-
sichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermögen
In den Fällen der Verschmelzung eines inländischen Sonder-
vermögens auf ein anderes inländisches Sondervermögen 
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene 
der beteiligten Sondervermögen zu einer Aufdeckung von 
stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Das 
Gleiche gilt für die Übertragung aller Vermögensgegenstände 
eines inländischen Sondervermögens auf eine inländische 
Investmentaktiengesellschaft mit veränderlichem Kapital oder  
ein Teilgesellschaftsvermögen einer inländischen Investment
aktiengesellschaft mit veränderlichem Kapital. Erhalten die  
Anleger des übertragenden Sondervermögens eine im Ver-
schmelzungsplan vorgesehene Barzahlung(22), ist diese wie 
eine Ausschüttung zu behandeln. 

(21)	 §37 Abs. 2 AO.
(22)	 §190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen 
Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informati- 
onen zur Bekämpfung von grenzüberschreitendem Steuerbe- 
trug und grenzüberschreitender Steuerhinterziehung hat auf 
internationaler Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. 
Die OECD hat daher im Auftrag der G20 in 2014 einen globa-
len Standard für den automatischen Informationsaustausch 
über Finanzkonten in Steuersachen veröffentlicht (Common 
Reporting Standard, im Folgenden „CRS“). Der CRS wurde von  
mehr als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) im Wege eines mul-
tilateralen Abkommens vereinbart. Außerdem wurde er Ende 
2014 mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezem-
ber 2014 in die Richtlinie 2011/16/EU bezüglich der Verpflich
tung zum automatischen Austausch von Informationen im  
Bereich der Besteuerung integriert. Die teilnehmenden Staa-
ten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie etliche Drittstaaten) 
wenden den CRS grundsätzlich ab 2016 mit Meldepflichten 
ab 2017 an. Lediglich einzelnen Staaten (z.B. Österreich und  
die Schweiz) wird es gestattet, den CRS ein Jahr später anzu-
wenden. Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deut- 
sches Recht umgesetzt und wendet diesen ab 2016 an. 
Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesent-
lichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informa
tionen über ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den  
Kunden (natürliche Personen oder Rechtsträger) um in ande- 
ren teilnehmenden Staaten ansässige meldepflichtige Personen  
(dazu zählen nicht z.B. börsennotierte Kapitalgesellschaften 
oder Finanzinstitute), werden deren Konten und Depots als  
meldepflichtige Konten eingestuft. Die meldenden Finanzinsti-
tute werden dann für jedes meldepflichtige Konto bestimmte 
Informationen an ihre Heimatsteuerbehörde übermitteln. 
Diese übermittelt die Informationen dann an die Heimat
steuerbehörde des Kunden. 
Bei den zu übermittelnden Informationen handelt es sich im 
Wesentlichen um die persönlichen Daten des meldepflichti-
gen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer; 
Geburtsdatum und Geburtsort [bei natürlichen Personen]; 
Ansässigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten  
und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Konto
wert; Gesamtbruttobetrag der Erträge [wie Zinsen, Dividen
den oder Ausschüttungen von Investmentfonds]; Gesamt- 
bruttoerlöse aus der Veräußerung oder Rückgabe von Finanz-
vermögen [einschließlich Fondsanteilen]). 
Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die 
ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhal
ten, das in einem teilnehmenden Staat ansässig ist. Daher wer- 
den deutsche Kreditinstitute Informationen über Anleger, die  
in anderen teilnehmenden Staaten ansässig sind, an das Bun-
deszentralamt für Steuern melden, das die Informationen an 
die jeweiligen Steuerbehörden der Ansässigkeitsstaaten der 
Anleger weiterleiten. Entsprechend werden Kreditinstitute in 
anderen teilnehmenden Staaten Informationen über Anleger,  
die in Deutschland ansässig sind, an ihre jeweilige Heimatsteu- 
erbehörde melden, die die Informationen an das Bundeszen
tralamt für Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar, dass in  
anderen teilnehmenden Staaten ansässige Kreditinstitute Infor- 
mationen über Anleger, die in wiederum anderen teilnehmen
den Staaten ansässig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbe-
hörde melden, die die Informationen an die jeweiligen Steu-
erbehörden der Ansässigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.



32  Pioneer Investments Top World – Jahresbericht zum 30. September 2017

Abschlussprüfer
PricewaterhouseCoopers GmbH(10) 

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Straße 8, D-80636 München 

Deloitte GmbH(11)

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
Rosenheimer Platz 4, D-81669 München

Fondsmanagement 
Pioneer Institutional Asset Management, Inc.
60 State Street, Boston, Massachusetts 02109-1820, USA

Vertriebsstelle
UniCredit Bank AG
Kardinal-Faulhaber-Straße 1, D-80333 München

Ergänzende Angaben für Anleger in Österreich
Zahl- und Vertriebsstelle
SKWB Schöllerbank AG
Renngasse 3, A-1010 Wien

Bei dieser Stelle können:
→	 Rücknahmeanträge für Fondsanteile eingereicht werden, 
→	 die Abwicklung und die Auszahlung des Rücknahme-

preises in Zusammenarbeit mit der Gesellschaft und der 
Verwahrstelle erfolgen,

→	 die Anleger die jeweilige aktuelle Fassung der Anlagebe-
dingungen des Fonds, den Verkaufsprospekt, die Jahres- 
und Halbjahresberichte erhalten sowie die Ausgabe- und 
Rücknahmepreise und sonstige Angaben und Unterlagen 
erfragen bzw. einsehen.

Steuerlicher Vertreter
KPMG Alpen-Treuhand GmbH(12)

Wirtschaftsprüfungs- und Steuerberatungsgesellschaft
Porzellangasse 51, A-1090 Wien

PwC PricewaterhouseCoopers(13)

Wirschaftsprüfung und Steuerberatung GmbH
Erdbergstraße 200, A-1030 Wien

Darüber hinaus sind die Jahres- und Halbjahresberichte  
in elektronischer Form über die Internetseiten 
→	 www.amundi.de 
→	 www.bundesanzeiger.de
erhältlich.

(10)	 für Berichte ab 01.01.2018 
(11) 	 für Berichte bis 31.12.2017
(12)	 ab 01.10.2017
(13) 	 bis 30.09.2017

Verwaltung und Vertrieb

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Amundi Deutschland GmbH(1)

Arnulfstraße 124–126, D-80636 München
Telefon +49 (0) 89 / 9 92 26-0
Handelsregister München B 91483
Gezeichnetes Kapital: 7.312.500 EUR
(Stand 01.11.2017)
Haftendes Eigenkapital: 35,092 Mio. EUR
(Stand 31.12.2016)

Gesellschafter
Amundi Asset Management S.A., Paris, Frankreich(2)

Aufsichtsrat
valérie baudson, Vorsitzende(3)

CEO of CPR Asset Management and Head of ETF,  
Indexing and Smart Beta, Paris, Frankreich 
prof. axel börsch-supan, stv. Vorsitzender
Direktor am Max-Planck-Institut für Sozialrecht und  
Sozialpolitik – Münchener Zentrum für Ökonomie und  
Demographischer Wandel
matteo germano(4)

Head of Multi Asset Investments der Pioneer Investment 
Management SGRpA, Mailand, Italien
francesco sandrini(5)

Head of Multi Asset Securities Solutions 
Amundi SGR S.p.A., Mailand, Italien
luigi trombetta(6)

Head of Legal, Compliance & Corporate Governance  
der Pioneer Global Asset Management S.p.A.,
Mailand, Italien

Geschäftsführung
gottfried hörich(7)

oliver kratz
thomas kruse(7)

jürgen rauhaus (8)

evi c. vogl(9)

Verwahrstelle
CACEIS Bank S.A., Germany Branch
Lilienthalallee 34–36, D-80939 München
Gezeichnetes Kapital: 654 Mio. EUR
Eigenkapital Klassen 1 und 2: 2.114,816 Mio. EUR
(Stand 31.12.2016)

(1) 	 bis 02.07.2017: Pioneer Investments Kapitalanlagegesellschaft mbH
(2)	 bis 02.07.2017: Pioneer Global Asset Management S.p.A., Mailand, Italien
(3)	 ab 03.07.2017
(4) 	 bis 31.12.2017; bis 02.07.2017: Vorsitzender
(5)	 ab 01.01.2018
(6)	 bis 02.07.2017
(7) 	 ab 01.11.2017
(8) 	 bis 30.10.2017
(9)	 Sprecherin der Geschäftsführung



 

Kontaktinformationen 
Amundi Deutschland GmbH 
Arnulfstraße 124–126 
D-80636 München

Gebührenfreie Telefonnummer für Anfragen aus Deutschland: 
0800.888-1928

www.amundi.de

Vermittelt durch:
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