..l

T

s g

Ill‘i

=wr

B |[BEFoRER s e

Halbjahresbericht zum 30. Juni 2017

DJE Investment S.A. | R.C.S. Luxembourg B 90 412 DjE Investment S.A.



Halbjahresbericht zum 30. Juni 2017 | 2

Verwaltung, Vertrieb und Beratung Seite 3
Portraits der Dr. Jens Ehrhardt Gruppe Seite 4
Geografische und wirtschaftliche Aufteilung Seite 5
Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens Seite 7
Vermdgensaufstellung zum 30. Juni 2017 Seite 9-10
Zu- und Abgange vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017 Seite 11
Erlduterungen zum Halbjahresbericht zum 30. Juni 2017 Seite  12-15

Der Verkaufsprospekt mit integriertem Verwaltungsreglement, die wesentlichen Anlegerinformationen
sowie der Jahres- und Halbjahresbericht des Fonds sind am Sitz der DJE Investment S.A., der Depotbank,
bei den Zahlstellen und der Vertriebsstelle der jeweiligen Vertriebslander kostenlos per Post, per Telefax
oder per E-Mail erhaltlich. Weitere Informationen sind jederzeit wahrend der (blichen Geschéftszeiten
bei der DJE Investment S.A. erhaltlich.

Anteilzeichnungen sind nur gultig, wenn sie auf der Basis der neuesten Ausgabe des Verkaufsprospektes
(einschlielich seiner Anhange) in Verbindung mit dem letzten erhéltlichen Jahresbericht und dem
eventuell danach veréffentlichten Halbjahresbericht vorgenommen werden.



Liquidator

DJE Investment S.A.

R.C.S. Luxembourg B 90412
4, rue Thomas Edison

1445 Strassen, Luxemburg
Luxemburg

Eigenkapital per 31. Dezember 2016:
13.897.500,00 EUR

Die DJE Investment S.A. wird in
ihrer Funktion als Liquidator durch
Herrn Dr. Ulrich Kaffarnik vertreten.

Verwaltungsrat der
DJE Investment S.A.

Vorsitzender
des Verwaltungsrates
Dr. Jens Ehrhardt

Vorstandsvorsitzender der DJE Kapital AG,

Pullach

Geschaiftsfiihrender
stellvertretender
Verwaltungsratsvorsitzender
Dr. Ulrich Kaffarnik

Vorstand der DJE Kapital AG,
Pullach

Verwaltungsratsmitglieder

Dr. Jan Ehrhardt

Stellvertretender Vorstandsvorsitzender
der DJE Kapital AG,

Pullach

Peter Schmitz
Vorstand der DJE Kapital AG,
Pullach

Bernhard Singer
Luxemburg

Geschiftsfiihrer der
DJE Investment S.A.
Mirko Bono
Stefan-David Griin

Dr. Ulrich Kaffarnik

Depotbank, Register-,
Transfer- und
Zentralverwaltungsstelle
DZ PRIVATBANK S.A.

4, rue Thomas Edison

1445 Strassen, Luxemburg
Luxemburg

Eigenkapital per 31. Dezember 2016:
629.269.000 EUR
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Zahilstelle

Grof3herzogtum Luxemburg
DZ PRIVATBANK S.A.

4, rue Thomas Edison

1445 Strassen, Luxemburg
Luxemburg

Abschlusspriifer des Fonds
und der DJE Investment S.A.
Deloitte Audit

Cabinet de Révision agréé

560, rue de Neudorf

2220 Luxemburg

Luxemburg



Der DJE Real Estate (in Liquidation) wurde bei der DJE Investment
S.A. mit Sitz in Luxemburg aufgelegt und wird auch dort verwaltet.
Die Verwaltungsgesellschaft DJE Investment S.A. wurde im Jahr
2002 durch die DJE Kapital AG gemeinsam mit der DZ PRIVAT-
BANK S.A. gegriindet, um den Qualitdtsanspruch der DJE Kapital
AG langfristig zu sichern und ihren Kunden langfristiges Anlage-
management zu gewahrleisten.

Die DJE Kapital AG mit Hauptsitz in Pullach bei Minchen ist Initia-
tor des Fonds DJE Real Estate (in Liquidation). Sie stlitzt sich auf
mehr als 40 Jahre Erfahrung in der Vermogensverwaltung und ist
heute eines der grofsten bankenunabhangigen Finanzdienstleis-
tungsunternehmen im deutschsprachigen Raum. Die individuelle
Vermdgensverwaltung in Einzeltiteln und Fonds wird erganzt um
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eine standardisierte Fondsvermogensverwaltung. Neben dem
Publikumsfonds-Geschéft berét die Gesellschaft mit dem gréfsten
bankenunabhangigen Analystenteam in Deutschland eine Reihe
von Publikums- und Spezialfonds fur in- und auslandische Banken,
Versicherungen, Vertriebsgesellschaften und Industrieunterneh-
men.

Die DJE Kapital AG hat in Deutschland den ersten bankenunab-
héngigen Vermoégensverwalter-Aktienfonds, den ersten Aktien-
fonds ohne Ausgabeaufschlag und den ersten anlegerfreundlichen
Aktienfonds mit Discount- Broker-Spesen beraten. In Luxemburg
werden durch die DJE Investment S.A. neben dem DJE Real Estate
(in Liquidation) weitere namhafte Investmentfonds wie z.B. DJE,
DJE INVEST, DJE Premium, LuxPro und LuxTopic verwaltet.
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DJE REAL ESTATE (IN LIQUIDATION)

Die Gesellschaft ist berechtigt, Anteilklassen mit unterschiedlichen
Rechten hinsichtlich der Anteile zu bilden. Derzeit bestehen die
folgenden Anteilklassen mit den Ausgestaltungsmerkmalen:

Anteilklasse P Anteilklasse |

WP-Kenn-Nr.: AO0BIGC WP-Kenn-Nr.: A0B752
ISIN-Code: LU0188853955 ISIN-Code: LU0200037074
Ausgabeaufschlag: bis zu 5,00 % Ausgabeaufschlag: bis zu 1,00%
Riicknahmeabschlag: keiner Riicknahmeabschlag: keiner
Verwaltungsvergutung: 0,15% p.a. Verwaltungsvergitung: 0,15% p.a.
Mindestfolgeanlage: keine Mindestfolgeanlage: 500.000,00 EUR
Ertragsverwendung: ausschttend Ertragsverwendung: ausschuttend
Wahrung: EUR Wahrung: EUR

Geografische und wirtschaftliche Aufteilung "

Geografische Landeraufteilung Wirtschaftliche Aufteilung

Luxemburg 32,23% Sonstiges 28,44%
Deutschland 18,91 % Investmentfondsanteile 18,91 %
Wertpapiervermdgen 51,14% Diversifizierte Finanzdienste 3,79%
Bankguthaben 48,92% Wertpapiervermogen 51,14%
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,06% Bankguthaben 48,92 %
100,00 % Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -0,06%

100,00%

Y Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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DJE REAL ESTATE (IN LIQUIDATION)

Entwicklung seit Auflegung

Anteilklasse P
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Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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DJE REAL ESTATE (IN LIQUIDATION)

Zusammensetzung des Netto-Fondsvermogens
zum 30. Juni 2017

Wertpapiervermdgen
(Wertpapiereinstandskosten zum 31. Dezember 2016: EUR 109.446.820,62)
(Wertpapiereinstandskosten zum 30. Juni 2017: EUR 85.685.296,25)

57.879.167,18

30.390.773,45

Bankguthaben " 2.067.468,89 29.072.140,15
59.946.636,07 59.462.913,60

Zinsverbindlichkeiten -414,58 -1.024,47
VerwaltungsvergUtung/FondsmanagementgebUihr/ggf. Anlageberatergebhr? -7.354,83 -7.436,70
Verwahrstellenverglitung? -2.701,06 -2.724,72
Zentralverwaltungsstellenvergtitung? -1.704,41 -1.732,87
Register- und Transferstellenvergtitung -2.992,44 -1.487,81
Taxe d'abonnement® -7.436,51 -7.416,29
Veréffentlichungs- und Priifungskosten -27.740,00 -12.397,26
-50.343,83 -34.220,12

Netto-Fondsvermégen 59.896.292,24 59.428.693,48
Umlaufende Anteile 22.354.802,129 22.354.802,129

U Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschtzt.
2 Rickstellungen fir den Zeitraum 1. Juni 2017 bis 30. Juni 2017.
3 Rickstellungen fir das 2. Quartal 2017.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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DJE REAL ESTATE (IN LIQUIDATION)

Zurechnung auf die Anteilklassen

Anteiliges Netto-Fondsvermdgen 47.124.748,50 EUR 46.762.935,68 EUR
Umlaufende Anteile 22.296.791,547 22.296.791,547
Anteilwert 2,11 EUR 2,10 EUR

Anteilklasse |

Anteiliges Netto-Fondsvermdgen 12.771.543,74 EUR 12.665.757,80 EUR
Umlaufende Anteile 58.010,582 58.010,582
Anteilwert 220,16 EUR 218,34 EUR

Entwicklung der Anzahl der Anteile im Umlauf

Anteilklasse P 31. Dezember 2016 30. Juni 2017

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes 22.296.791,547 22.296.791,547
Ausgegebene Anteile 0,000 0,000
Zurickgenommene Anteile 0,000 0,000
Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes 22.296.791,547 22.296.791,547

Anteilklasse | 31. Dezember 2016 30. Juni 2017

Umlaufende Anteile zu Beginn des Berichtszeitraumes 58.010,582 58.010,582
Ausgegebene Anteile 0,000 0,000
Zurlickgenommene Anteile 0,000 0,000
Umlaufende Anteile zum Ende des Berichtszeitraumes 58.010,582 58.010,582

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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DJE REAL ESTATE (IN LIQUIDATION)

Vermogensaufstellung zum 30. Juni 2017

Zugange im Abginge im % - Anteil
Wertpapiere Berichtszeitraum | Berichtszeitraum | Bestand vom NFV"

Aktien, Anrechte und Genussscheine
Nicht notierte Wertpapiere

Malta
N/A BGP Holdings Beneficial Int. Share ~ AUD 0 0  4.000.000 0,0000 0,00 0,00
0,00 0,00
Nicht notierte Wertpapiere 0,00 0,00
Aktien, Anrechte und Genussscheine 0,00 0,00
Investmentfondsanteile
Deutschland
DEOOOAQJ3GM1T  AXA Investment Deutschland -
AXA Immosolutions EUR 0,000 0,000 4.401,000 65,9100 290.069,91 0,49
DEOOOAOJ3TP7  DEGI German Business EUR 0,000 0,000 148.500,000 3,6800 531.630,00 0,89
DEOOOAOETSR6  DEGI Global Business EUR 0,000 0,000 113512000 3,7000 419.994,40 0,71
DEOOOAOF6G8 Morgan Stanley P2 Value EUR 0,000 0,000 365.000,000 1,8240 665.760,00 112
DE0009802314  SEB ImmoPortfolio Target Return
Fund EUR 0,000 0,000 86.325,000 42,5500 3.673.128,756 6,18
DEO00OAODJ328 TMW Immobilien Weltfonds EUR 0,000 0,000 534.750,000 2,4500 1.310.137,50 2,20
DE0005458061  Warburg-Henderson Deutschland
Fonds Nr. 1 EUR 0,000 0,000 479,000 2.029,3900 972.077,81 1,64
DEOOOAOLFBX4  Warburg-HIH Multinational Plus EUR 0,000 0,000 48.230,000 69,9900 3.375.617,70 5,68
11.238.416,07 18,91
Investmentfondsanteile 11.238.416,07 18,91
Zertifikate
Borsengehandelte Wertpapiere
Luxemburg
XS0240905827  Royal Bank of Scotland NV/Herald
Henderson Property Fund Zert. Perp.  EUR 0 0 54 3129554700 16.899.595,38 28,44
16.899.595,38 28,44
Borsengehandelte Wertpapiere 16.899.595,38 28,44
Zertifikate 16.899.595,38 28,44

U NFV = Netto-Fondsvermogen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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DJE REAL ESTATE (IN LIQUIDATION)

Fortsetzung - Vermogensaufstellung zum 30. Juni 2016

% - Anteil

Zugéange im Abginge im - i
Wertpapiere Berichtszeitraum | Berichtszeitraum | Bestand vom NFV?"

Beteiligungen
Nicht notierte Wertpapiere

EUR

N/A European Real Estate Opportunity Fund Il LP 2.252.762 0 2252762 1,0000 2.252.762,00 3,79
2.252.762,00 3,79

Nicht notierte Wertpapiere 2.252.762,00 3,79

Beteiligungen 2.252.762,00 3,79

Wertpapiervermogen 30.390.773,45 51,14

Bankguthaben

Zinssatz Bestand in % - Anteil
Bankguthaben - Kontokorrent in % Falligkeit Fremdwahrung vom NFV?

DZ PRIVATBANK S.A.2 0,7750 taglich 37,45 25,21 0,00
DZ PRIVATBANK S.A.2 EUR -0,5300 taglich 24.322.114,27 24.322.114,27 40,93
DZ PRIVATBANK S.A.2 SEK -1,1500 taglich 6,47 0,67 0,00
DZ PRIVATBANK S.A.2 ZAR 6,2750 taglich 0,05 0,00 0,00
UNICREDIT LUXEMBOURG S.A. (Callgeld) EUR 0,0050 taglich 4.750.000,00 4.750.000,00 7,99
Summe Bankguthaben - Kontokorrent 29.072.140,15 48,92
Saldo aus sonstigen Forderungen und Verbindlichkeiten -34.220,12 -0,06
Netto-Fondsvermégen in EUR 59.428.693,48 100,00

U NFV = Netto-Fondsvermdgen. Aufgrund von Rundungsdifferenzen in den Einzelpositionen kénnen die Summen vom tatsachlichen Wert abweichen.
2 Die gehaltenen Bankguthaben sind nicht durch eine Einrichtung zur Sicherung der Einlagen geschltzt. Die angegebenen Zinsséatze sind per 30. Juni 2017.

Die aufgeflihrten Salden der Bankguthaben sind auf Sicht fallig.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.
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DJE REAL ESTATE (IN LIQUIDATION)

Zu- und Abgange vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017
Wahrend des Berichtszeitraumes getétigte Kaufe und Verkéufe in Wertpapieren, Schuldscheindarlehen und Derivaten,
einschlieRlich Anderungen ohne Geldbewegungen, soweit sie nicht in der Vermégensaufstellung genannt sind.

Zertifikate
Nicht notierte Wertpapiere
Luxemburg

XS0271792235  Royal Bank of Scotland NV/AXA Reim European Real Estate Opportunity Il Fund
Zert. v.06(2016) EUR 0 60

Ausgabeaufschldge, Riicknahmeabschldge und Verwaltungsvergiitung
Angaben zu Ausgabeaufschldgen, Riicknahmeabschldgen sowie zur maximalen Héhe der Verwaltungsvergiitung fir Zielfondsanteile sind
auf Anfrage am Sitz der Verwaltungsgesellschaft, bei der Verwahrstelle und bei den Zahlstellen kostenlos erhaltlich.

Ausgabeaufschlag Riicknahmeabschlag Verwaltungsvergiitung
Wertpapiere in%?" in%?" in %

DEOOOAOJ3GM1T  AXA Investment Deutschland -

AXA Immosolutions EUR 5,00 7,00 0,50
DEOO0AOQJ3TP7 DEGI German Business EUR - 4,00 0,70
DEOOOAOETSR6 DEGI Global Business EUR - 4,00 0,50
DEOOOAOF6G89  Morgan Stanley P2 Value EUR 5,00 - 0,80
DE0009802314 SEB ImmoPortfolio Target Return Fund EUR 3,00 3,00 0,90
DE0O00AODJ328  TMW Immobilien Weltfonds EUR 5,00 - 0,75
DE0005458061 Warburg-Henderson Deutschland Fonds Nr. 1 EUR - - 1,40
DEOOOAOLFBX4  Warburg-HIH Multinational Plus EUR 5,00 - 0,72

Devisenkurse

Fur die Bewertung von Vermdgenswerten in fremder Wahrung wurde zum nachstehenden Devisenkurs zum 30. Juni 2017
in Euro umgerechnet.

Australischer Dollar AUD 1 1,4856
Schwedische Krone SEK 1 9,6591
Sidafrikanischer Rand ZAR 1 14,9063

U Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlédge wurden im Berichtszeitraum vom 1. Januar 2017 bis 30. Juni 2017 nicht bezahlt.

Die Erlauterungen sind integraler Bestandteil dieses Halbjahresberichtes.



1. Allgemeines

Der Investmentfonds ,DJE Real Estate (in Liquidation)“ wurde bis
zur Eréffnung der Liquidation am 28. Dezember 2011 von der
DJE Investment S.A. entsprechend dem Verwaltungsreglement
des Fonds verwaltet. Das Verwaltungsreglement trat erstmals am
30. Juni 2004 in Kraft und wurde am 30. Juli 2004 im Mémorial,
Recueil des Sociétés et Associations, dem Amtsblatt des Grofs-
herzogtums Luxemburg (,Mémorial®) veroffentlicht. Das Verwal-
tungsreglement wurde letztmalig am 9. August 2010 geandert
und ein Hinweis auf die Hinterlegung der Anderungsvereinbarung
beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg wurde am
30. September 2010 im Mémorial veroffentlicht. Das Mémorial
wurde zum 1. Juni 2016 durch die neue Informationsplattform
Recueil Electronique des Sociétés et Associations (,RESA®) des
Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg ersetzt.

Mit Eréffnung der Liquidation des DJE Real Estate am 28. Dezem-
ber 2011 wurde die DJE Investment S.A. als Liquidator bestellt.

Der Fonds DJE Real Estate (in Liquidation) (,Fonds®) ist ein
Luxemburger Investmentfonds (fonds commun de placement),
der gemals Teil Il des Luxemburger Gesetzes vom 20. Dezember
2002 Uber Organismen flir gemeinsame Anlagen (,Gesetz vom
20. Dezember 2002%) auf unbestimmte Dauer errichtet wurde.
Mit Wirkung zum 1. Juli 2011 unterliegt der Fonds dem Luxem-
burger Gesetz vom 17. Dezember 2010 Uber Organismen flr ge-
meinsame Anlagen.

Die DJE Investment S.A. wurde am 19. Dezember 2002 als Aktien-
gesellschaft nach dem Recht des Grofsherzogtums Luxemburg
auf unbestimmte Zeit gegriindet. Die Satzung der Verwaltungsge-
sellschaft wurde am 24. Januar 2003 im Mémorial veroffentlicht.
Zum 22. November 2004 wurde die Satzung auf das Gesetz vom
20. Dezember 2002 umgestellt. Eine letzte Satzungsénderung
erfolgte am 8. Mai 2014 und ein Hinweis auf die Hinterlegung
beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg wurde am
30. Mai 2014 im Mémorial verdffentlicht. Die Verwaltungsgesell-
schaft ist beim Handels- und Gesellschaftsregister in Luxemburg
unter der Registernummer R.C.S. Luxembourg B 90412 eingetragen.

Auflésung des DJE Real Estate (in Liquidation)
Am 28. Dezember 2011 hat der Verwaltungsrat der DJE Investment

S.A. beschlossen, den Fonds aufzulésen und die Ausgabe und
Ricknahme von Anteilen zum 28. Dezember 2011 einzustellen.
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Hohe Anteilsrickgaben und die mangelnde Liquiditat der im
Fonds gehaltenen offenen Immobilienfonds hatten zu einem deut-
lichen Abschmelzen der im DJE Real Estate (in Liquidation) ent-
haltenen liquiden Assets geflihrt. Diese Umstande flihrten dazu,
dass die Verwaltungsgesellschaft die notige Liquiditét fur die Aus-
zahlung der Anteilsrickgaben nicht mehr sicherstellen konnte.

Mit der Auflosung des Fonds sollte die Gleichbehandlung der An-
teilinhaber sichergestellt werden. Die Beachtung des Gleichbe-
handlungsprinzips ware bei Aufrechterhaltung des Fonds nicht
mehr gegeben gewesen, da durch den kurzfristigen Verkauf aller
liquiden Anlagegegenstande ein Portfolio zurickgeblieben ware,
das ganzlich oder hauptsachlich aus nicht oder nur mit extrem
hohen Abschlagen verdulderbaren Vermogenswerte besteht und
die Anlageziele bzw. die Anlagepolitik des Fonds nicht mehr
widerspiegelt.

2. Wesentliche Buchfiihrungs- und
Bewertungsgrundsitze

Dieser Bericht wird in der Verantwortung des Liquidators in Uber-
einstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Be-
stimmungen und der Verordnungen zur Erstellung und Darstel-
lung von Berichten erstellt.

1. Das Netto-Fondsvermogen des Fonds lautet auf Euro (,Fonds-
wahrung”).

2. Der Wert eines Anteils (,Anteilwert”) lautet auf die Fonds-
wahrung.

3. Der Anteilwert wird durch den Liguidator oder einen von ihm
Beauftragten unter Aufsicht der Depotbank an jedem Bankar-
beitstag in Luxemburg mit Ausnahme des 24. und 31. Dezember
eines jeden Jahres (,Bewertungstag”) berechnet.

4. Zur Berechnung des Anteilwertes wird der Wert der zu dem
Fonds gehdrenden Vermdgenswerte abzlglich der Verbindlich-
keiten des Fonds (,Netto-Fondsvermdgen™) an jedem Bewer-
tungstag ermittelt und durch die Anzahl der am Bewertungstag
im Umlauf befindlichen Anteile des Fonds geteilt sowie bis auf
zwei Dezimalstellen kaufmannisch gerundet.

5. Das Netto-Fondsvermdgen wird nach folgenden Grundsatzen
berechnet:



Investmentanteile werden zum letzten festgestellten und erhalt-
lichen Rucknahmepreis bewertet. Falls fur Investmentanteile die
Ricknahme ausgesetzt ist oder keine Ricknahmepreise fest-
gelegt werden, werden diese Anteile zum jeweiligen Verkehrswert
bewertet, wie ihn der Liquidator nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren,
Bewertungsregeln festlegt. Zu Einzelheiten verweisen wir auf
Erlauterung 5.

Festgelder kénnen zum Renditekurs bewertet werden, sofern
ein entsprechender Vertrag zwischen dem Liquidator und der
Depotbank geschlossen wurde, gemals dem die Festgelder jeder-
zeit kindbar sind und der Renditekurs dem Realisierungswert
entspricht.

6. Falls die jeweiligen Kurse nicht reprasentativ sind oder falls fur
andere als die unter Artikel 6 Nr. 5 Lit. a) und b) des Verwaltungs-
reglements genannten Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
keine Kurse festgelegt wurden, werden diese Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente, ebenso wie die sonstigen gesetzlich zu-
lassigen Vermdégenswerte zum jeweiligen aktuellen Verkehrswert
bewertet, wie ihn der Liquidator nach Treu und Glauben und
allgemein anerkannten, von Wirtschaftsprifern nachprifbaren
Bewertungsregeln festlegt.

7. Die flussigen Mittel werden zu deren Nennwert zuzlglich Zin-
sen bewertet.

8. Der Marktwert von Wertpapieren und anderen Anlagen, die auf
eine andere Wahrung als die Fondswahrung lauten, wird zum
letzten Devisenmittelkurs in die entsprechende Fondswahrung
umgerechnet. Gewinne und Verluste aus Devisentransaktionen
werden jeweils hinzugerechnet oder abgesetzt.

9. Das Netto-Fondsvermogen wird um die Ausschittungen redu-
ziert, die gegebenenfalls an die Anteilinhaber des Fonds gezahit
wurden.

10. Die Anteilwertberechnung erfolgt nach den vorstehend auf-
geflihrten Kriterien fir den Fonds. Soweit jedoch innerhalb des
Fonds Anteilklassen gebildet wurden, erfolgt die daraus resul-
tierende Anteilwertberechnung nach den vorstehend aufgefuhr-
ten Kriterien flr jede Anteilklasse getrennt. Die Zusammenstel-
lung und Zuordnung der Aktiva erfolgt immer fir den Fonds
insgesamt.
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3. Besteuerung
Besteuerung des Investmentfonds

Das Fondsvermogen unterliegt im Grofsherzogtum Luxemburg ei-
ner Steuer, der sog. ,Jaxe d'abonnement” in Hohe von 0,05% p.a.
Soweit das Fondsvermdgen in anderen Luxemburger Investment-
fonds angelegt ist, die ihrerseits bereits der ,Taxe d'abonnement”
unterliegen, entfallt diese Steuer fir den Teil des Fondsvermdgens,
welcher in solche Luxemburger Investmentfonds angelegt ist.
Sie wird vierteljahrlich auf der Basis des Netto-Fondsvermagens-
wertes am letzten Tag des Quartals errechnet.

Die Einkinfte des Fonds aus der Anlage des Fondsvermogens
werden im Grofsherzogtum Luxemburg nicht besteuert. Allerdings
konnen diese Einkinfte in Landern, in denen das Fondsvermogen
angelegt ist, der Quellenbesteuerung unterworfen werden. In sol-
chen Féllen sind weder die Depotbank noch der Liquidator zur
Einholung von Steuerbescheinigungen verpflichtet.

Besteuerung der Ertrdge aus Anteilen
an dem Investmentfonds beim Anleger

Mit Wirkung zum 1. Januar 2015 wurde die Vereinbarung der
EU-Mitgliedstaaten zum automatischen Informationsaustausch
zwischen den nationalen Steuerbehdrden, dass alle Zinszahlun-
gen nach den Vorschriften des Wohnsitzstaates besteuert werden
sollen, im Rahmen der Richtlinie 2003/48/EG vom Grofsherzog-
tum Luxemburg umgesetzt.

Damit wurde die bisherige Regelung - eine Besteuerung an der
Quelle (35% der Zinszahlung) anstelle des Informationsaus-
tauschs - fiir die sich die luxemburgische Regierung als Uber-
gangslosung entschieden hatte, hinfallig.

Seit dem 1. Januar 2015 werden Informationen Uber die Zins-
betrage, die von den luxemburgischen Banken unmittelbar an
natlrliche Personen gezahlt werden, die ihren Wohnsitz in einem
anderen Mitgliedstaat der Europdischen Union haben, automa-
tisch an die luxemburgische Steuerbehorde weitergeleitet. Diese
informiert daraufhin die Steuerbehérde des Landes, in dem der
Begunstigte seinen Wohnsitz hat. Der erste Informationsaus-
tausch fand im Jahr 2016 statt und bezog sich auf Zinszahlungen
im Steuerjahr 2015. Infolgedessen wurde das System der nicht
erstattungsfahigen Quellensteuer von 35 % auf Zinszahlungen am
1. Januar 2015 abgeschafft.



Anleger, die nicht im Grof3herzogtum Luxemburg ansassig sind,
bzw. dort keine Betriebsstatte unterhalten, missen auf ihre Anteile
oder Ertrage aus Anteilen im Grofsherzogtum Luxemburg dartber
hinaus weder Einkommen-, Erbschaft-, noch Vermégensteuer ent-
richten. FUr sie gelten die jeweiligen nationalen Steuervorschriften.

NatUrliche Personen, mit Wohnsitz im Grolsherzogtum Luxemburg,
die nicht in einem anderen Staat steuerlich ansassig sind, missen
seitdem 1. Januar 2017 unter Bezugnahme auf das Luxemburger
Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie auf die dort genannten Zins-
ertrage eine abgeltende Quellensteuer in Hohe von 20 % zahlen.
Diese Quellensteuer kann unter bestimmten Bedingungen auch
Zinsertrage eines Investmentfonds betreffen.

Es wird den Anteilinhabern empfohlen, sich Uber Gesetze und
Verordnungen, die auf den Kauf, den Besitz und die Riicknahme
von Anteilen Anwendung finden, zu informieren und sich gegebe-
nenfalls beraten zu lassen.

4. Verwendung der Ertrdge

Die Gesellschaft schuttet wahrend des Geschaftsjahres fur
Rechnung des Fonds angefallene und nicht zur Kostendeckung
verwendete Ertrage unter Berlicksichtigung des zugehérigen
Ertragsausgleichs sowie Verdufserungsgewinne und sonstige
Ertrdge grundsétzlich aus.

Diese Ertréage konnen ebenfalls im Fonds thesauriert werden.
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5. Angaben zu bestimmten Vermégenswerten

Der DJE Real Estate (in Liquidation) ist zum 30. Juni 2017 in
folgende illiquide Vermodgenswerte investiert:

Die Zielfonds AXA Immosolutions, DEGI Global Business, DEGI
German Business, TMW Immobilien Weltfonds, Morgan Stanley
P2 Value und SEB ImmoPortfolio Target Return Fund (insgesamt
11,59% des Nettoinventarwertes) befinden sich in Abwicklung.
Die Anteilscheinrtiickgabe ist endgultig ausgeschlossen. Die Ver-
waltung der vorgenannten Fonds wurde in 2013 (Morgan Stanley
P2 Value)”, 2014 (DEGI Global Business)?, TMW Immobilien-
fonds) ¥, 2015 (AXA Immosolutions) ¥, DEGI German Business) ®
und in 2017 (SEB ImmoPortfolio Target Return Fund)® auf die
jeweilige Verwahrstelle zur Abwicklung und Verteilung des Ver-
mogens an die Anleger Ubertragen, falls zu diesen Zeitpunkten
die Liquidationen nicht abgeschlossen sind.

Die Zielfonds Warburg-Henderson Deutschland Fonds Nr.1 und
Warburg-Henderson Multinational Plus (insgesamt 7,32% des
Nettoinventarwertes) befinden sich offiziell gegentber den Auf-
sichtsbehorden nicht in der Abwicklung. Jedoch gibt es fir beide
Fonds durch die Fondsgesellschaft und die Anleger getragene
Abwicklungsbeschltsse. Die Immobilienportfolios werden suk-
zessive abverkauft. Verkaufserlése werden quotal an die Anleger
ausgezahlt. Dartber hinausgehende individuelle Anteilsschein-
rickgaben von Investoren werden durch die Fondsgesellschaft
nicht bedient.

Y Nachdem am 30. September 2013 die dreijahrige Auflosungsfrist fiir den offenen Immobilienfonds Morgan Stanley P2 Value abgelaufen ist, hat die Verwahrstelle Bank
CACEIS Bank S.A., Germany Branch (bis zum 31. Dezember 2016: CACEIS Bank Deutschland GmbH) die weitere Abwicklung tibernommen. Am 25. November 2015 wurde
die letzte im Fondsbestand befindlichen Immobilie (BrehmstraRRe 23, Wien) verduRert. Da der Fonds aus Immobilienverkdufen noch eine Reihe von teils lang laufenden
Garantieverpflichtungen halt, ist davon auszugehen, dass diese Liquiditat nur sukzessive und Uber einen langeren Zeitraum an die Anleger ausgezahlt wird.

2 Das Verwaltungsmandat des DEGI Global Business endete am 30. Juni 2014. Ab dem 1. Juli 2014 ibernahm die Verwahrstelle des Fonds, die Commerzbank AG, gema(3

Investmentgesetz die Verwaltung des Fonds. Die angemessene Verwertung des einzig verbleibenden Immobilienprojektes (Objekte in Zagreb) und die spateren Auszahlungen

an die Anleger liegen nunmehr in der Verantwortung der Commerzbank AG.

Der TMW Weltfonds befindet sich seit Juni 2011 in Liquidation. Das Recht der TMW zur Verwaltung des Fonds lief am 31. Mai 2014 aus. Das von TMW treuhanderisch fur die
Anleger gehaltene Eigentum an den Vermogensgegenstdnden des Sondervermdgens geht mit Erléschen des Verwaltungsrechts per Gesetz auf CACEIS Bank S.A., Germany
Branch (bis zum 31. Dezember 2016: CACEIS Bank Deutschland GmbH) tber. Die Verwahrstelle CACEIS Bank S.A., Germany Branch hat ab dem 1. Juni 2014 die Aufgabe,

die restlichen Vermogensgegenstande (per Ende Dezember 2016 ein Objekt in den Niederlanden) des Sondervermdgens unter Wahrung der Interessen der Anleger innerhalb
von drei Jahren zu liquidieren. Am 30. Dezember 2016 erfolgte der Verkauf der letzten Immobilie (Europoint Il in Rotterdam). Die vollstdndige Abwicklung des Fonds wird
darUber hinaus Zeit beanspruchen, da selbst nach dem Verkauf aller Inmobilien noch Verbindlichkeiten, Haftungen, etc. flir einen gewissen Zeitraum bestehen bleiben.
Dieser Zeitraum kann mehrere Jahre umfassen.

Das Verwaltungsmandat der Axa Investment Managers Deutschland GmbH fiir den offenen Immobilienfonds Axa Immosolutions wurde mit Wirkung zum 11. Mai 2015 gekiindigt

Ab diesem Datum tibernahm die Verwahrstelle des Fonds, die CACEIS Bank S.A., Germany Branch (bis zum 31. Dezember 2016: CACEIS Bank Deutschland GmbH), geméaR
Investmentgesetz, die Verwaltung des Fonds. Die Verwahrstelle hat dann das Sondervermdgen abzuwickeln und an die Anleger zu verteilen. Per Juni 2017 befindet sich noch
eine Immobilie im Bestand des Fonds.

Das Verwaltungsmandat der Aberdeen Asset Management Deutschland AG fiir den offenen Immobilienfonds DEGI German Business endete am 20. November 2015.

Am 21. November 2015 wurde das Verwaltungsmandat auf die Verwahrstelle, Commerzbank AG, (ibertragen. Das letzte Immobilienobjekt (Winsen) wurde in 2016 verkauft
Das Verwaltungsmandat der Savills Fund Management GmbH (ehemals SEB Invest GmbH) fir den offenen Immobilienfonds SEB ImmoPortfolio endete am 31. Mai 2017.

Mit Wirkung 1. Juni 2017 wurde die Verwaltung an die Verwahrstelle, CACEIS Bank S.A., Germany Branch (bis zum 31. Dezember 2016: CACEIS Bank Deutschland GmbH)
Ubertragen. Zum 31. Mai 2017 befinden sich noch 9 Immobilien im Bestand des Immobilienfonds.



Bei dem im Bestand gehaltenen Zertifikat (28,44 % des Netto-
inventarwertes), dessen Fonds-Underlying eine mehrjahrige
Restlaufzeit hat, ist ein vorzeitiger Verkauf derzeit nicht moglich.
Fur dieses Zertifikat besteht kein aktiver Markt.

Insgesamt betragt zum 30. Juni 2017 der so ermittelte Anteil der
illiquiden Vermagenswerte 47,35 % des Nettoinventarwertes.

Die oben genannten Zielfonds wurden zum 30. Juni 2017 wie
folgt durch den Liquidator bewertet:

letztverfiigbarer
Nettoinventarwert Bewertungskurs

im Jahresbericht

des Zielfonds pro
Anteil (29.06.2017) | des DJE Real Estate

(in EUR) (in EUR)
DEGI Global Business
(in Abwicklung) (9 3,70 3,700
TMW Immobilien Weltfonds
(in Abwicklung) 2,79 2450
MORGAN STANLEY P2 VALUE 202 8240
(in Abwicklung)
AXA IMMOSOLUTIONS
(in Abwicklung) 65,910 65,910
DEGI German Business
(in Abwicklung) (1) 3,580 3,580
SEB ImmoPortfolio Target Return
Fund (in Abwicklung) (%) 42,55 42,550
Warburg-Henderson
Deutschland N 1 2029.39 2.029,390
Warburg-Henderson 60,990 59,990

Multinational Plus

* Bewertung erfolgt zum Borsenkurs

Obwohl fur die mit (*) gekennzeichneten Zielfonds Borsenkurse
existieren, erfolgt die Bewertung dieser Anteile im Bericht zum
30. Juni 2017 zu dem von der jeweiligen Kapitalanlagegesellschaft
der Zielfonds ermittelten Nettoinventarwerten. Bei Fonds, welche
mit den jeweiligen Kursen der Kapitalanlagegesellschaft bewertet
werden, besteht eine Halteabsicht bis zur jeweiligen Abwicklung
des Fonds.

Der Bewertungskurs des Zielfonds TMW Immobilien Weltfonds
liegt unterhalb des Borsenkurses per 30. Juni 2017, da der Liqui-
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dator davon ausgeht, dass aufgrund der Hohe der durch den
DJE Real Estate (in Liquidation) gehaltenen Positionen eine Rea-
lisierung der zum 30. Juni 2017 geltenden Borsenpreise nicht
moglich sein wird.

Fir den MORGAN STANLEY P2 VALUE (in Abwicklung) erfolgt
die Bewertung zum 30. Juni 2017 zu Bérsenkursen.

Der Bewertungskurs desr Zertifikates ,The Royal Bank of Scotland
NV/Herald Henderson Property Fund Zert. Perp.” wurde auf Basis
der dem Liquidator zum 30. Juni 2017 letztverflgbaren Preisinfor-
mationen per 31. Méarz 2017 bestimmt.

Per 30. Juni 2017 wurde das Zertifikat ,The Royal Bank of Scotland
NV/AXA Reim European Real Estate Opportunity Il Fund Zert. v.06
(2016)" aufgelost. Im Zuge der Auflésung wurde die auf Zertifikate-
ebene angesammelte Liquiditat in Hohe von 24.245.852,44 Euro
an den Fonds ausgezahlt.

Im Gegenzug wurden die Anteile an der dem Zertifikat zugrunde-
liegende Limited Partnership ,European Real Estate Opportunity
Fund LP II* mit einem Gesamtwert von 2.252.762 eingebucht.

Der zukiinftige VerdufSerungswert der in dieser Erlauterung be-
schriebenen Vermogenswerte wird mafdgeblich von der Entwick-
lung des Immobilienmarktes an den Standorten der Zielinvesti-
tionen abhangen und kann dementsprechend signifikant vom
Bewertungskurs zum 30. Juni 2017 abweichen. Diese Abwei-
chungen konnen sich wesentlich auf die Vermdgens- und Finanz-
lage des DJE Real Estate (in Liquidation) auswirken.

Die im Fonds befindlichen Zielfondsanteile bzw. Zertifikate kdnnen
bis zur Auflésung des Fonds bzw. bis zu deren eigenen Aufldsung
gehalten werden. Dadurch kann es innerhalb dieses Zeitraums
zu einer Verletzung der im Gesetz vom 17. Dezember 2010 Uber
Organismen flr gemeinsame Anlagen sowie in dem Verkaufspro-
spekt nebst Verwaltungsreglement vorgesehenen Anlagegrenzen
kommen.

Ein indikativer Anteilwert wird bis zur endgultigen Liquidation wei-
terhin berechnet und veroffentlicht.
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