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Bitte beachten Sie, dass die AXA Investment
Managers Deutschland GmbH die Verwaltung des
Sondervermogens AXA Immoselect mit Wirkung zum
20. Oktober 2014 gekiindigt hat. Dariiber hinaus hat
die Gesellschaft die Ausgabe und Riicknahme von
Anteilen des Sondervermogens AXA Immoselect mit
sofortiger Wirkung und endgiiltig ausgesetzt. Das be-
deutet, dass eingehende Kauf- und Verkaufsauftrage
nicht mehr ausgefiihrt werden. Weitere Informationen,
insbesondere zum Ablauf der regelmafigen Auszah-
lungen an die Anleger, finden Sie auf der Website
www.axa-im.de.
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AXA Immoselect
Halbjahresbericht

zum 31. Oktober 2013

Die Geschaftsfuhrung der AXA Invest-
ment Managers Deutschland GmbH (im
Nachfolgenden ,Gesellschaft) hat im
Oktober 2011 die Verwaltung des Son-
dervermégens AXA Immoselect (ISIN
DE0009846451) gem. § 38 Abs. 1 Invest-
mentgesetz (InvG) i.V.m. § 16 Abs. 1 der
Allgemeinen Vertragsbedingungen des
AXA Immoselect (im Nachfolgenden ,Son-
dervermogen® oder ,,Fonds“) mit Wirkung
zum 20. Oktober 2014 (im Nachfolgen-
den ,Kundigungsstichtag*) gekindigt.

Daruber hinaus hat die Gesellschaft
die Ausgabe und Ricknahme von Antei-
len des Sondervermogens gemaf § 37
Abs. 1 Satz 1 InvG in Verbindung mit
§ 12 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 4 der Allge-
meinen Vertragsbedingungen des Son-
dervermogens mit sofortiger Wirkung und
endglltig ausgesetzt. Die Aussetzung der
Anteilscheinausgabe und -ricknahme war
erforderlich, da die Kundigung der Verwal-
tung des Sondervermdgens einen aufier-
gewohnlichen Umstand gem. § 37 Abs. 2

Grundsétzlicher Hinweis:

InvG und § 12 Abs. 4 der Allgemeinen
Vertragsbedingungen des Sondervermo-
gens darstellt.

Am Kindigungsstichtag erlischt somit
das Recht der Gesellschaft das Son-
dervermoégen zu verwalten mit der Folge,
dass das Sondervermoégen (sofern es
zu dem Kindigungsstichtag noch fortbe-
steht) mit den dann gegebenenfalls noch
verbleibenden Vermogensgegenstanden
per Gesetz auf die Depotbank Ubergeht.
Die Depotbank (Sal. Oppenheim jr. & Cie.
AG & Co. KGaA) wird sodann das Sonder-
vermogen abwickeln und an die Anleger
verteilen. Ziel der Gesellschaft ist es,
samtliche Vermogensgegenstande bis
zum Kundigungsstichtag zu verauBern.
Den Anlegern werden aus den Veraue-
rungserlésen regelmaBige, moglichst
halbjahrliche Abschlage ausgezahlt, so-
fern diese Erlése u.a. nicht zur Sicher-
stellung einer ordnungsgemafen laufen-
den Bewirtschaftung bendtigt werden und
soweit nicht Gewahrleistungszusagen

aus den VerauBerungsgeschaften oder
zu erwartende Auseinandersetzungskos-
ten den Einbehalt im Sondervermogen
verlangen.

Die Gesellschaft wird die Anleger Uber
den Abverkauf von Vermoégensgegenstan-
den bis zum Kundigungsstichtag durch
die jeweiligen Halbjahres- und Jahres-
berichte zu den bisherigen Stichtagen
unterrichten. Die Jahres- und Halbjah-
resberichte sind bei der AXA Investment
Managers Deutschland GmbH, Bleich-
strae 2-4, 60313 Frankfurt am Main
kostenlos erhaltlich. Bei vollstandiger
Auflosung des Sondervermégens zum
Kindigungsstichtag erstellt die Gesell-
schaft einen Auflésungsbericht, der den
Anforderungen eines Jahresberichtes ent-
spricht.

Die Geschaftsfiihrung der
AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, Koln

Das Investmentgesetz wurde zwischenzeitlich zunachst durch das am 28. Dezember 2007 in Kraft getretene Investmentanderungsgesetz sowie das am 8. April 2011 in Kraft getretene Anlegerschutz-
und Funktionsverbesserungsgesetz novelliert. Mit Wirkung zum 22. Juli 2013 ist sodann das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB), welches das Investmentgesetz abldst, in Kraft getreten.

Da das Sondervermdgen AXA Immoselect die Anteilscheinriicknahme seit dem 28. Oktober 2008 (mit zwischenzeitlicher kurzer Unterbrechung) ausgesetzt hat, konnten die Vertragsbedingungen an
die zwischenzeitlichen Gesetzesnovellierungen nicht angepasst werden. Dies hat zur Folge, dass flr das Immobilien-Sondervermoégen AXA Immoselect bis zur endgiltigen Abwicklung des Sonder-
vermogens die vor dem 28. Dezember 2007 geltende Fassung des Investmentgesetzes angewendet wird, sofern die Vertragsbedingungen keinen dynamischen Verweis auf die Bestimmungen des
geltenden Gesetzes in ihrer jeweils giiltigen Fassung enthalten bzw. die aufsichtliche Verwaltungspraxis die Anwendbarkeit der neuen Regelung verlangt. Demgemaf erstatten wir den vorliegenden
Bericht nach den Vorschriften des § 44 Abs. 1 InvG in der bis zum 27. Dezember 2007 geltenden Fassung.

Steuerlicher Hinweis:

Die im Zuge der eingeleiteten Abwicklung u.U. erfolgenden Auszahlungen aus dem Sondervermdgen AXA Immoselect konnen aus ordentlichen Ertragen (Mieten, Zinsen und Dividenden, etc.), aus
auRerordentlichen Ertragen (etwa Gewinne aus dem Verkauf von Immobilien und Immobilien-Gesellschaften) oder aus Substanzauskehrungen erfolgen. Soweit es sich um Auszahlungen aus den ordent-
lichen Ertragen und aus den auBerordentlichen Ertrdgen handelt, entspricht die steuerliche Behandlung der Behandlung der jahrlichen Ausschuttung. Soweit es sich um Substanzauskehrungen handelt,
werden diese in den steuerlichen Daten nach § 5 (1) InvStG gesondert aufgeflihrt, die steuerliche Behandlung wird in den Abschnitten ,Substanzauskehrungen“ beschrieben.

Hinweis zur Wertentwicklung:

Die friihere Wertentwicklung ist kein Indikator firr die Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kénnen steigen oder fallen und werden nicht garantiert. Berechnungsmethode nach BVI Bundes-
verband Investment und Asset Management e.V., d.h. als Basis flr die Berechnung der Wertentwicklung die Anteilwerte (= Rlicknahmepreise) herangezogen werden, und zwar unter Hinzurechnung
zwischenzeitlicher Ausschuttungen, die kostenfrei reinvestiert werden. Ausgabeaufschlage finden hier keine Berucksichtigung.

Es wird darauf hingewiesen, dass die in diesem Dokument enthaltenen Meinungsauerungen unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes wiedergeben. Diese kénnen
sich jederzeit ohne vorherige Ankuindigung andern.



AXA Immoselect
Halbjahresbericht
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AXA Immoselect auf einen Blick

International Securities Identification Number (ISIN) DE0009846451
Wertpapier-Kennnummer (WKN) 984 645
Fondsmanager lan Gordine
Auflagedatum 3. Juni 2002

Kennzahlen zum Stichtag

31. Oktober 2013

30. April 2013

Fondsvermdogen

1.791,4 Mio. EUR

2.147,8 Mio. EUR

Mittelaufkommen netto 1) 0,0 Mio. EUR 0,0 Mio. EUR
Immobilienvermégen gesamt — Verkehrswerte und Aktivierungen — 1.334,7 Mio. EUR 2.137,2 Mio. EUR
davon direkt gehalten 540,1 Mio. EUR 1.294,7 Mio. EUR
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 794,6 Mio. EUR 842,5 Mio. EUR
Fondsobjekte gesamt 39 55
davon direkt gehalten 19 35
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 20 20
davon im Bau/Umbau befindlich 0 0
Ankaufe von Objekten 2) 0 0
Zugegangene Objekte 3) 0 0
Verkaufe von Objekten 2) 16 10
Abgegangene Objekte 3) 16 10
Vermietungsquote 4 88,3% 88,9%
Anlageerfolg (BVI-Rendite) 5
1 Jahr -16,4% -5,8%
3 Jahre -23,8% -12,1%
5 Jahre -21,3% -7,5%
seit Fondsauflage 7,0% 22,9%
Liquiditatsquote © 30,1% 11,8%
Fremdfinanzierungsquote 7) 10,7% 13,0%
Anteilwert 37,21 EUR 44,62 EUR

1) Nettomittelaufkommen im jeweiligen Berichtszeitraum
2) Im Berichtszeitraum unterzeichnete An- bzw. Verkaufsvertrage

3) Im Berichtszeitraum dem Vermodgen durch Wechsel Besitz-Nutzen-Lasten zugegangene bzw. abgegangene Objekte

4) Am Stichtag auf Basis der Bruttosollmiete

5) Nach Berechnungsmethode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

6) Summe der Liquiditatsanlagen im Fonds im Verhaltnis zum Fondsvermdgen

7) Summe der Darlehen im Fonds zzgl. Summe der Darlehen mit Dritten in Immobiliengesellschaften im Verhéltnis zum Gesamtimmobilienvermogen



Koln, im November 2013

Sehr geehrte Anlegerinnen
und Anleger,

am 20. Oktober 2011 startete die Liqui-
dation des AXA Immoselect. Seitdem wur-
den insgesamt 27 von 66 Immobilien des
Sondervermdégens verkauft. Im aktuellen
Berichtshalbjahr Mai 2013 bis Oktober
2013 haben sich mit 16 Verkaufen die
Verkaufsanstrengungen auch starker in
Erfolge niedergeschlagen.

Im Durchschnitt lagen die Verkaufspreise
der 27 Immobilien um 16,7 % unter den
letzten festgestellten Verkehrswerten.
Die Abweichungen zeigen eine groflere
Bandbreite: Wahrend beim Verkauf einer
Buroimmobilie in Saint-Denis bei Paris im
September 2013 etwa 7,4 % mehr als der
Verkehrswert erlost wurde, musste bei
sieben niederlandischen Objekten, die im
Juli 2013 im Paket verkauft wurden, ein
durchschnittlicher Abschlag von 45,7%
hingenommen werden.

Letzterer Verkauf spiegelt die sehr
schwache Verfassung des niederlandi-
schen Gewerbeimmobilienmarkts wider.
Das Immobilien- und damit Mietflachen-
angebot liegt nach Jahren des Baubooms
deutlich Uber dem Bedarf und die Miet-
nachfrage ist gering. Zudem sehen sich
viele Fonds ahnlich wie der AXA Immo-
select zu Verkaufen gezwungen. Da in
absehbarer Zeit keine Verbesserung der
Marktsituation zu erwarten ist, hat sich
das Fondsmanagement im Juli 2013
trotz des Abschlags zu einem Verkauf ent-
schlossen. Entscheidungsrelevant war
auch, dass die dreijahrige Liquidations-
phase des AXA Immoselect am 20. Okto-
ber 2014 endet und die Ubertragung aller,

bis dahin noch nicht verkauften, Objekte
auf die Depotbank Kosten verursachen
wird (insbesondere Grunderwerbsteuer).

Die Fondsobjekte wurden in den letz-
ten Jahren konsequent auf den Verkauf
vorbereitet. Dazu wurden insbesondere
vorzeitige  Mietvertragsverlangerungen
oder der Abschluss neuer langfristiger
Mietvertrage, wenn auch teilweise zu
niedrigeren Mieten, vorgenommen. Da
die langfristige Vermietung meist eine
Grundvoraussetzung fur einen Verkauf
einer Immobilie ist, waren diese Maf3nah-
men noétig und auch erfolgreich, wie der
Verkauf einer ganzen Reihe von Objekten
zu marktgerechten Preisen zeigt.

In den letzten Monaten wurden die Ver-
kaufserlose teilweise zur Ruckflhrung
von Finanzierungen genutzt, um mog-
liche Liquiditatsrisiken fur das Sonderver-
mogen zu verringern bzw. zu vermeiden.
Insgesamt sind seit Liquidationsbeginn
Darlehen in H6he von rund 628 Mio. EUR
abgeldst worden, darunter alle Finanzie-
rungen von direkt gehaltenen Immobilien.
Bei den verbliebenen Darlehen handelt
es sich ausschlieBlich um Kredite an
Immobilien-Gesellschaften, an denen der
AXA Immoselect beteiligt ist. Diese stel-
len allerdings per heute kein nennenswer-
tes Liquiditatsrisiko mehr dar. Ziel ist es,
die verbliebenen Immobilien-Gesellschaf-
ten zusammen mit ihren Finanzierungen
zu verauBlern, sofern dies wirtschaftlich
sinnvoll ist.

Die kurze, insgesamt dreijahrige Liquida-
tionsfrist gebietet eine konservative und
damit risikominimierende Liquiditatspoli-
tik. Dennoch waren neben einer Ertrags-
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ausschuttung im Berichtshalbjahr auch
eine Kapitalrickzahlung maoglich. Wie im
letzten Jahresbericht angekundigt, wur-
den am 25. Juli 2013 je Anteilschein Er-
trage von 1,15 EUR ausgeschttet, insge-
samt ca. 55,5 Mio. EUR. Hinzu kam eine
Kapitalrlckzahlung von 0,59 EUR je An-
teilschein, zusammen ca. 28,3 Mio. EUR.
Weitere RUlckzahlungen sind geplant:
Nach Abzug der Liquiditatsreserve, die
insbesondere flr noch nicht getilgte Dar-
lehen vorzuhalten ist, stehen hierfur ca.
230 Mio. EUR zur Verfugung. Das ent-
spricht etwa 12,9% des Nettofondsvolu-
mens oder ca. 4,80 EUR je Anteilschein.
Diese Rickzahlung wird voraussichtlich
im Dezember 2013 stattfinden.

Das verbliebene Immobilienportfolio
zeichnet sich durch einen hohen Vermie-
tungsstand und weiterhin stabile Ertrage
aus. Dies wird auch in den kommenden
Monaten Verkaufe ermoglichen, die zu
weiteren Kapitalrickzahlungen flihren
werden.

Auf den folgenden Seiten informieren
wir Sie ausflhrlich Uber die Immobilien-
markte und die Entwicklung des Sonder-
vermogens in der ersten Halfte des Ge-
schaftsjahres 2013/2014, also der Zeit
von Mai bis Oktober 2013. Hinzu kommt
ein kurzer Ausblick auf die zu erwartende
Entwicklung in den kommenden Monaten.
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Deutschland, Minchen, Georg-Muche-Strafie

Wirtschaftliche Rahmen-
bedingungen und Entwicklung
der europaischen Immobilien-
markte

Volkswirtschaftliche Rahmen-
bedingungen in Europa

ie europaische Wirtschaft scheint

die Wende geschafft zu haben:

Im dritten Quartal 2013 ist das
Bruttoinlandsprodukt um 0,2% und da-
mit zum zweiten Mal in Folge gestiegen.
Bereits im zweiten Quartal hatte erst-
mals seit zwei Jahren der private Konsum
wieder zugelegt; im dritten stieg er dann
erneut. Die Investitionen verzeichneten
ebenfalls einen leichten Anstieg — nach
sieben negativen Quartalen in Folge.

Auch die Einzelhandelsumsatze haben
sich von ihrem Tiefststand erholt. Seit
Jahresbeginn 2013 sind sie in Europa
kontinuierlich gestiegen; im September
2013 waren sie 1,7% hoher als Ende
2012. Besonders in Spanien sind die
Fortschritte spurbar. In den ersten neun
Monaten des Jahres 2013 stiegen die
Umsétze dort um 3,5%. Der Aufschwung
folgt auf einen Rickgang um fast 30%
seit 2007.

Dennoch bleibt die Stimmung am euro-
paischen Arbeitsmarkt eher trib. Die
Arbeitslosenquote blieb mit 11 % im Euro-
raum und 12,2% in der EU im September
2013 hoch, so dass auRerhalb Deutsch-
lands bis auf weiteres kein Anstieg der
Realldhne zu erwarten ist. Am hdéchsten
ist die Arbeitslosenquote noch immer in
Spanien (26,6 %). Hier macht vor allem
die hohe Jugendarbeitslosigkeit Sorgen;
55% der 16-254ahrigen haben keinen
Arbeitsplatz.

Das Geschaftsklima hat sich in Europa in
den letzten Monaten deutlich verbessert.
Der Economic Sentiment Index der euro-
paischen Kommission stieg im November
um 0,8 auf 98,5 Punkte und liegt seit
sechs Monaten im Normalbereich. Es
wird erwartet, dass sich der Konjunktur-
aufschwung 2014 sogar noch beschleu-
nigt. Er bleibt aber fragil, da Studeuropa
aufgrund der noch immer ungeldsten
Probleme in den nachsten zwei Jahren
wohl nur verhalten wachsen wird. Ins-

EU: BIP nach Sektoren
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Frankreich, Issy-les-Moulineaux,
rue Rouget de I'lsle

gesamt erwarten wir daher frihestens
2016 eine erste Leitzinserhdhung der
EZB. Zurzeit betragt der Hauptrefinanzie-
rungssatz 0,25 %.

Far die kommenden zwei Jahre werden
Inflationsraten unter 2% erwartet — und
damit unter dem Zielwert der EZB. In
Europa fiel die Inflation im Oktober 2013
auf ein Vierjahrestief von 0,7%, wobei
sich insbesondere in Sldeuropa Defla-
tionstendenzen abzeichnen. Nur in Grof3-
britannien, das dem Euroraum nicht ange-
hort, ist die Teuerung hoher.

Biiroimmobilien

In Europa betrug der Vermietungsumsatz
von Oktober 2012 bis September 2013
7,4 Mio. m2. Damit war er ahnlich hoch
wie in den zwolf Monaten zuvor, liegt aber
noch immer unter seinem langjahrigen
Mittelwert.

Deutschland verzeichnete ein Minus von
6%, Spanien eines von 3%. Wahrend die
Vermietungsleistung in Deutschland den-
noch weiter ihr langjahriges Mittel Uber-
steigt, splrt der spanische Blromarkt
seit Ende 2007 die Auswirkungen der
Rezession.
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Vermietungsumsatz Biiro
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Die angespannte Lage spiegelt die Verun-
sicherung vieler europaischer Unterneh-
men wider. Die besseren wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen werden den Markt
aber zunehmend stltzen. Allerdings ist
in den meisten Landern vor 2015 keine
positive Nettoabsorption von Buroflachen
zu erwarten, da vorerst noch genugend
nicht vermarktete Flachen zur VerfUgung
stehen durften.

Hinzu kommen die noch immer hohen
Leerstandsquoten. Abgesehen von

Deutschland, Grofbritannien und Schwe-
den liegen sie in allen groferen europa-
ischen Landern Uber dem Zehnjahres-
durchschnitt, und nur in Deutschland,
Grofbritannien, Belgien und Irland gingen
sie in den letzten zwolf Monaten zurdck.
In allen anderen Landern stiegen sie
weiter. Wahrend die Verflgbarkeit freier
Flachen in Spanien mit 14 % und den Nie-
derlanden mit 17% relativ hoch ist, ist
die Lage in ltalien geradezu prekar. Die
offizielle Leerstandsquote betragt zwar
nur 10%, doch durften viele minderwer-

tige Flachen kaum noch vermietbar sein
und daher auch nicht mehr vermarktet
werden.

Die Spitzenmieten der europaischen
Burohochburgen lagen im dritten Quar-
tal 2013 um durchschnittlich 1% Uber
den Vorjahreswerten - der geringste
Anstieg seit drei Jahren. In Grof3britan-
nien, Frankreich und den Niederlanden
hat sich der Mietanstieg verlangsamt, in
Deutschland hingegen nicht. In Spanien
hat sich zumindest der Rlckgang ver-
langsamt. Generell bleibt das Nord-Sid-
Gefalle aber bestehen, mit Mietwachs-
tum in Nordeuropa und Mietriickgang in
Sudeuropa.

In Frankreich beschrankt sich das Miet-
wachstum auf einige Teilmarkte in Paris,
die der eher schwachen Konjunktur trot-
zen; hier zeichnen sich punktuelle Nach-
frageliberhange im Spitzensegment ab.
Ansonsten Uberwiegt in Frankreich eher
die Skepsis. Die Bereitschaft, zusatzliche
Flachen zu mieten, ist insbesondere an
den kleineren Regionalmarkten sehr be-
grenzt.
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Italien, Antegnate, , BreBeMi/Bergamo*

Biirospitzenmieten in Europa Einzelhandelsimmobilien

Die europaischen Einzelhandelsmieten
40 waren im September 2013 3,8% hoher
30 1 als ein Jahr zuvor. Dies Ubertrifft die
Performance des Blromarkts bei wei-
tem. Die Spitzenmieten stiegen trotz des
schwachen Konsums und der Tendenz
zum Online-Handel. Allerdings lasst sich
seit Ausbruch der Finanzkrise im Jahr
2008 eine stetige Divergenz zwischen
den so genannten Bestlagen (Mikrolagen

Veranderung im Quartal in %
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Frankreich == Deutschland == Grofbritannien Quellen: DTZ, Bestlagen zum Teil sehr stark steigen

= |talien Spanien = Niederlande AXA Real Estate Research ’

nehmen die Leerstande in Nebenlagen
sowie peripheren Standorten zu. Hier ge-
Einzelhandelsspitzenmieten in Europa raten die Mieten zunehmend unter Druck.

25

Das Spitzensegment wurde in den letzten
Jahren von internationalen Einzelhandlern
gepragt, die in neue Markte expandieren
und dort um die besten Lagen konkurrie-
ren. Dieser Trend wird die europaischen
Markte weiter beeinflussen.

jahrliche Veranderung in %

Ahnlich wie im Biirosektor zeigt sich auch
bei den Einzelhandelsmieten ein starkes
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Italien, Oleggio, Via Canapi

2009 nahezu kontinuierlich. Der leichte
Aufschwung im dritten Quartal 2013
(+2,3% zum Vorjahr) war ausschliefllich
Rom und Lissabon zu verdanken.

Aufgrund des schwachen Konsumklimas
werden in Europa zurzeit nur wenige Pro-
jektentwicklungen realisiert. Eine Aus-
nahme ist Deutschland, wo noch immer
viele Einkaufszentren gebaut werden.
Nachdem 2012 Uber 540.000 m2 neue
Flachen entstanden sind, nahm das Fer-
tigstellungsvolumen 2013 zwar etwas ab,
blieb aber noch immer recht hoch. Insbe-
sondere in kleinen und mittleren Stadten
werden viele Projekte realisiert, was den
Wettbewerb zwischen diesen Stadten
deutlich verscharfen wird. Es ist zweifel-
haft, ob diese neuen, oft kleineren Ein-
kaufszentren wirklich attraktiv fir Kunden
und Mieter sind — anders als die groflen
Zentren in grofstadtischen Innenstadt-
lagen. Mit der Erdffnung der Hofstatt in
Mdinchen, des Skyline Plazas in Frankfurt
und des Koé-Bogens in Dusseldorf wurden
2013 die innerstadtischen Einzelhan-
delsflachen erfolgreich erweitert.

Logistikimmobilien

Am starksten sind die strukturellen Veran-
derungen zurzeit am Logistikmarkt, was
die Flachennachfrage trotz der schwa-
chen Konjunktur zumindest stabilisiert
hat. Insbesondere der Internethandel hat
der Branche in den letzten Jahren neue
Wachstumsimpulse gegeben. Zwar stel-
len die herkdmmliche Logistik sowie die
Lagerhaltung fur stationare Einzelhandler
und industrielle Erzeuger weiterhin den
Grof3teil der Nachfrage, doch werden Zu-

Logistikspitzenmieten in Europa

wachse vor allem durch den E-=Commerce
prognostiziert.

Seit Ende 2012 sind die Spitzenmieten
kontinuierlich gestiegen; im dritten Quar-
tal 2013 lagen sie 1,4% uber dem Vor-
jahresniveau. Der Anstieg ist jedoch aus-
schlieflich Grof3britannien zu verdanken,
wo die Mieten um 6% stiegen. Wahrend
sich dies anfangs nur auf Manchester
und London konzentrierte, haben in den
letzten drei Quartalen auch die Mieten in
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jahrliche Veranderung in %
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Luxemburg, Luxemburg-Strassen,
,Espace Strassen”

Birmingham und Edinburgh zugelegt, was
auf eine breitere Erholung hinweist. Auch
im Logistiksektor sind die Korrekturen in
Slideuropa weiterhin am starksten. Seit
inrem Hochststand 2006 sind die Spit-
zenmieten hier um 27 % gefallen.

Stabilisierend wirkt aber die geringe Bau-
tatigkeit. Die Verkehrswerte liegen an
den meisten Markten noch deutlich unter
den Wiederherstellungskosten; die Kos-
ten fur Land, Baumaterial und Arbeitsleis-
tung Ubersteigen also den gegenwartigen
Marktwert. Flr Projektentwickler gibt es
deswegen keinen wirtschaftlichen Grund,
neue Projekte spekulativ in Angriff zu neh-
men. Deshalb werden fast ausschlieRR-
lich mafgeschneiderte Objekte mit Vor-
vermietungen realisiert. Deren Mieten
Ubersteigen die Marktmieten haufig um
10-20% und sind deswegen fur Projekt-
entwickler auBerst attraktiv.

Investmentmarkt

Im dritten Quartal 2013 wurden flr ins-
gesamt 27 Mrd. EUR Immobilien umge-
setzt, 14% mehr als im zweiten Quartal.
In den ersten neun Monaten des Jahres
2013 war das Transaktionsvolumen um
Uber 20% hoher als im entsprechenden
Vorjahreszeitraum. Wir rechnen daher

HALBJAHRESBERICHT

Transaktionsvolumen in Europa
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auch fir das Gesamtjahr mit einem An-
stieg gegenlber dem Vorjahr.

Wahrend der Buroimmobilienumsatz im
dritten Quartal 2013 um 28% gestiegen
ist, ging das Transaktionsvolumen im Ein-
zelhandelsbereich, vermutlich aufgrund
der Preisentwicklung, im dritten Quartal
um 8% zurlck.

Von den europaischen Kernmarkten ver-
zeichnete im dritten Quartal nur Deutsch-
land einen leichten Rlckgang, wahrend

Q1 2011
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in Frankreich und Grof3britannien die
Transaktionen weiter zunahmen. In allen
drei Landern lag das Volumen aber Uber
seinem langjahrigen Mittelwert. Dies gilt
insbesondere fir Deutschland, so dass
der zuletzt leichte Rickgang wohl eher
eine Normalisierung als der Beginn eines
Abwartstrends ist.

Zu einer echten Wende kam es in Sid-
europa. Die Volumina waren sowohl in
Spanien als auch in Italien in den ersten
neun Monaten des Jahres 2013 mehr als

11
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Niederlande, Amsterdam, ,MexxTower*

doppelt so hoch wie von Januar bis Sep-
tember 2012.

Die europaischen Spitzenrenditen gingen
2013 weiter leicht zurlick. Die Buroren-
diten fielen um zehn Basispunkte, die
Einzelhandelsrenditen um sechs Ba-
sispunkte. Generell ist aber davon aus-
zugehen, dass die Spitzenrenditen im

kerneuropaischen Buro- und Einzelhan-
delssektor jetzt ihren Tiefststand erreicht
haben und die Investoren aufgrund héhe-
rer Renditeerwartungen wieder ,risikorei-
chere” Objekte nachfragen.

Die Risikobereitschaft variiert allerdings
je nach Land und Lage der Investition,
wobei zu beobachten ist, dass Inves-

Spitzenrenditen in Europa
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toren eher dazu bereit sind, ein Risiko
bei der Vermietungssituation als bei der
Lage des Objektes einzugehen. Trotz
ansteigendem Interesse spiegeln die
momentanen Preise weiterhin die hohe-
ren Risiken, die mit einer Immobilien-
investition verbunden sind, wider. Zusatz-
lich bleibt die Finanzierungssituation
schwierig.



Frankreich, Charenton-le-Pont,
avenue de la Liberté

Anlageziele und Fondsstrategie
nlageziel des AXA Immoselect
war, Immobilien in Europa zu er-
werben und zu verwalten. Der

Fokus lag dabei auf Buroimmobilien. Er-

ganzend wurde in gemischt genutzte Ob-

jekte, Einzelhandelsflachen sowie Logis-
tik- und Hotelimmobilien investiert. Die

Strategie der Kapitalanlagegesellschaft

war, ein nach Nutzungsarten, Mietver-

tragslaufzeiten und Landern diversifizier-
tes Immobilienportfolio auf- und auszu-
bauen sowie dessen Attraktivitat und

Ertragsfahigkeit zu erhalten.

Mit der Kindigung der Verwaltung des
Sondervermdégens hat sich die Strategie
des AXA Immoselect grundlegend gean-
dert. Ziel ist jetzt, alle Immobilien bis
zum Kuindigungsstichtag, dem 20. Okto-
ber 2014, zu bestmdoglichen Preisen zu
verauBern. Das Immobilienportfolio wird
weiterhin  professionell bewirtschaftet,
allerdings mit einer angepassten Stra-
tegie, um so schnell wie moglich opti-

male Kaufpreise zu erzielen. Im Berichts-
halbjahr ist es uns mit diesem Konzept
gelungen, weitere 16 Objekte zu ver-
auern.

Auch in Zukunft werden wir bei den Ver-
kaufen darauf achten, angemessene
Preise zu erzielen. Wir gehen aber davon
aus, dass die Verkehrswerte in der der-
zeitigen Marktsituation schwer zu errei-
chen sind.

Die kunftige Fondsperformance wird
aufgrund der Auflésung des Sonderver-
mogens im Wesentlichen von den erziel-
ten Immobilienverkaufspreisen abhangen.
Wegen der anhaltenden Unsicherheit an
den Immobilienmarkten ist die Wertent-
wicklung aber nicht prognostizierbar.

Dabei ist auch zu beachten, dass durch
die zukuUnftigen Kapitalriickzahlungen
das Sondervermodgen sukzessive verrin-
gert wird und sich bei geringerem Fonds-
vermogen etwaige Vermogensanderun-
gen verhaltnismaRig starker auswirken.

HALBJAHRESBERICHT

In Anlehnung an die Neuregelung in § 81a
Abs. 4 InvG war beabsichtigt, die durch
Verkaufe gewonnene Liquiditat moglichst
halbjahrlich an die Anleger auszuzahlen.
Haufigkeit und Hoéhe der Kapitalauszah-
lungen hangen aber davon ab, wie viel
Liquiditat sich durch die Verkaufsaktivi-
taten im Fonds befindet. Dies hatte zur
Folge, dass entgegen den ursprunglichen
Planungen die erste Teilriickzahlung erst
im Dezember 2012 stattfand. Die zweite
Ruckzahlung folgte im Juli 2013, die
dritte ist fir den Dezember 2013 geplant.
Zu beachten ist allerdings, dass von der
geschaffenen Liquiditat u.a. Betrage
einbehalten werden mussen, die flr
die weitere ordnungsgemafe laufende
Bewirtschaftung, fur Gewahrleistungs-
zusagen aus den VerauBerungsgeschaf-
ten und fir zu erwartende Auseinan-
dersetzungskosten bendtigt werden. In
den Betragen berucksichtigt sind eben-
falls die Kosten, die durch die Ubertra-
gung der am Ende der Liquidationsfrist
verbleibenden Immobilien (direkt und
indirekt gehalten) auf die Depotbank

13
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Frankreich, Issy-les-Moulineaux,
rue Rouget de I'lsle

entstehen (u.a. Grunderwerbsteuer). Die
ordentliche Bewirtschaftung des Immo-
bilienportfolios darf zu keinem Zeitpunkt
gefahrdet werden. Ebenfalls ist zu be-
achten, dass im Zuge der Liquidation
des Fonds Finanzierungen zurlckgefuhrt
werden mussen und dafur Liquiditat ein-
geplant werden muss. Aufgrund der Liqui-
dation des Sondervermégens mit der
Folge, dass alle Immobilien verkauft wer-
den, wurden bereits im Fondsgeschafts-
jahr 2012/2013 flr alle auslandischen
Objekte und Objekte inlandischer Kapital-
gesellschaften Rickstellungen flr poten-
zielle Steuern auf VerauRerungsgewinne
gebildet (siehe Textbox ,Risikovorsorge
fUr Steuer auf VerauBerungsgewinne“ auf
Seite 46).

Besondere Vorkommnisse

as Assetmanagement (einschlief3-

lich  Neuverhandlung und Ab-

schluss von Mietvertragen) fir die
franzosischen Objekte des Sondervermo-
gens ist an AXA Real Estate Investment
Managers France s.a. (AXA REIM) aus-
gelagert. AXA REIM hat mit dem General-
mieter der Buroimmobilie 14-18 Rue
Rouget de Lisle in Issy-les-Moulineaux
die Mietkonditionen neu verhandelt und
Ende Dezember 2012 fixiert. Neben einer
Verlangerung um weitere neun Jahre
wurde eine einjahrige mietfreie Zeit ver-
einbart, beginnend rlckwirkend zum
1. Oktober 2012.

DarUber wurde zwar das Fondsmanage-
ment, nicht aber die Fondsbuchhaltung
informiert. Durch diesen Ubermittlungs-
fehler wurde der Mietertrag in der Buchhal-
tung zu hoch ausgewiesen. In der ersten
Jahreshalfte 2013 blieb der Fehler, nicht
zuletzt durch anfangliche Uberzahlungen

des Mieters, unentdeckt. Im dritten Quar-
tal wurde dann flr die laut Buchhaltung
hohen aufgelaufenen Forderungen eine
Stellungnahme von AXA REIM angefordert.
Dadurch wurde der Fehler aufgedeckt.

Notwendig wurde eine Korrekturbuchung
in Hohe von ca. 7,2 Mio. EUR, die zum
31. Oktober 2013, dem Stichtag des vor-
liegenden Halbjahresabschlusses, vorge-
nommen wurde. Damit bildet der Anteil-
preis die Situation bei der Immobilie in
Issy-les-Moulineaux jetzt wieder korrekt ab.
Die zu viel berechnete Verwaltungs- und
Depotbankvergutung wurden dem Sonder-
vermogen wieder gutgeschrieben. Somit
entstand flr den Anleger kein Schaden.

Neben der Depotbank wurde auch die
BaFin informiert. Der Vorfall wird durch
unser Risikomanagement und die Compli-
anceabteilung weiter untersucht. Es wer-
den Prozessanpassungen eingeleitet, um
&hnliche Ubermittlungsfehler in Zukunft
zu vermeiden.



Mittelaufkommen und
Anlegerstruktur

ufgrund der Liquidation des Fonds

werden keine weiteren Anteile

ausgegeben. Im Berichtszeitraum
gab es deshalb keine Mittelzufllsse.

Die Anlegerstruktur ist gepragt durch einen
hohen Anteil an Privatanlegern, die Uber
Kreditinstitute und freie Berater bzw. Bera-
tungsplattformen betreut werden. Dieses
Segment macht rund 80% aller Anteile
aus. Die restlichen Anteile in Hohe von
rund 20% werden von semi-institutionelle
Anlegern (z.B. Dachfonds, Vermégensver-
walter) bzw. von institutionellen Anlegern
(z.B. als Eigenanlage) gehalten.

AussetzungderAnteilscheinriicknahme /
Anteilscheinausgabe

Die RuUcknahme der Anteilscheine des
AXA Immoselect ist seit dem 17. Novem-
ber 2009, die Ausgabe von Anteilschei-

nen seit dem 27. April 2011 ausgesetzt.
Damit bestanden beide Aussetzungen
wahrend des gesamten Berichtszeit-
raums.

Liquidation des Fonds

Der Auflésung des Fonds geht die Kin-
digung der Verwaltung des Sondervermo-
gens nach § 38 Abs. 1 InvG in Verbindung
mit § 16 Abs. 1 der Allgemeinen Vertrags-
bedingungen (AVB) voraus. Diese wurde
am 19. Oktober 2011 beschlossen.

Mit Ablauf des erklarten Kindigungs-
stichtages 20. Oktober 2014 erlischt das
Verwaltungsrecht der Kapitalanlagege-
sellschaft mit der Folge, dass per Gesetz
das Sondervermogen und damit die dann
noch im Sondervermdgen befindlichen
Objekte auf die jeweilige Depotbank Uber-
gehen (§ 39 Abs. 1 InvG). Dieses Ver-
fahren ist im Verkaufsprospekt des AXA
Immoselect und in den AVB des Fonds
(§ 16 Abs. 3) beschrieben.

HALBJAHRESBERICHT

Da die Kundigung der Verwaltung des Son-
dervermégens einen auergewodhnlichen
Umstand gem. § 37 Abs. 2 InvG und
§ 12 Abs. 4 der AVB des AXA Immoselect
darstellt, wurde zeitgleich die endgultige
Aussetzung der Ricknahme und Ausgabe
von Anteilscheinen beschlossen.
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Italien, Mailand, ,nhow-Hotel*

Immobilienportfolio

Landerstruktur

Am 31. Oktober 2013, zum Ende des
Berichtshalbjahres, besteht das Immo-
bilienportfolio des AXA Immoselect noch
aus 39 direkt bzw. Uber Immobilien-
gesellschaften gehaltenen Immobilien.
Im Berichtszeitraum wurden 16 Immo-
bilien verkauft.

Dies hatte deutliche Verschiebungen

der Landerstruktur zur Folge. Die Anteile
Frankreichs und der Niederlande sind

Landerstruktur des Immobilienportfolios

nach den Verkaufen von drei bzw. sieben
Objekten deutlich zurtckgegangen, aber
auch der Anteil Osterreichs hat sich durch
die Trennung von vier Positionen verrin-
gert. Spitzenreiter ist jetzt — trotz zweier
Verkaufe — Deutschland, gefolgt von Ita-
lien, wo wir angesichts der schlechten
Verfassung des Immobilienmarkts im
Berichtshalbjahr kein Objekt verauBert
haben. Fast die Halfte des Verkehrswerts
des Restportfolios entfallt jetzt auf diese
beiden Lander, deren Portfolioanteile
am 31. Oktober 2013 signifikant hoher
waren als vor sechs Monaten. Auch die

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

Tschechien (1 Objekt) 2,5%

Schweden (2 Objekte) 5,8%

Osterreich (8 Objekte) 4,0%

Luxemburg (2 Objekte) 5,7 %

Polen (5 Objekte) 10,9%

Spanien (6 Objekte) 10,8%

Belgien (1 Objekt) 1,7 %

Frankreich (2 Objekte)
7,6%

Deutschland (5 Objekte)
22,8%

Niederlande (1 Objekt)
6,1%

Italien (6 Objekte) 22,1 %

Anteile Polens, Spaniens, Schwedens,
Luxemburgs, Tschechiens und Belgiens
sind aufgrund der Verkaufe in anderen
Landern gestiegen.

Insgesamt ist der Verkehrswert des Immo-
bilienportfolios im Berichtshalbjahr von
2.137,2 Mio. EUR auf 1.334,7 Mio. EUR
zurickgegangen. Davon entfielen rund
525,6 Mio. EUR auf Verkaufserlose. Die
verbleibenden 276,9 Mio. EUR ergaben
sich aus Verkehrswertanderungen.

Land Anteil am Anteil am

31.10.2013 30.04.2013

Frankreich 7,6% 29,4%
Deutschland 22,8% 18,4%
Niederlande 6,1% 13,5%
Italien 22,1% 12,3%
Spanien 10,8% 6,0%
Polen 10,9% 52%
Luxemburg 57% 4.9%
Osterreich 4,0% 4,8%
Schweden 5,8% 2,9%
Tschechien 2,5% 1,4%
Belgien 1,7% 1,2%
Summe 100,0% 100,0%




Deutschland, Bad Homburg,
Kaiser-Friedrich-Promenade

Wirtschaftliche Altersstruktur

Am Berichtsstichtag waren rund 54%
des Immobilienportfolios des AXA Immo-
select hdchstens zehn Jahre alt, ein
Rickgang um etwa acht Prozentpunkte.
Der Anteil alterer Immobilien ist entspre-
chend gestiegen. Diese Veranderung
spiegelt zweierlei wider: Zum einen sind
alle Fondsimmobilien seit dem letzten
Bericht entsprechend geworden, zum

HALBJAHRESBERICHT

anderen waren jungere Immobilien ten-
denziell leichter zu verkaufen.

Ein hohes Alter ist aber nicht in jedem Fall
ein Verkaufshindernis. Im Berichtshalb-
jahr gelang es uns, fur drei vor mehr als
20 Jahren errichtete Gebaude Kaufer zu
finden. Der Portfolioanteil dieser Alters-
klasse ging daher ebenfalls zurlick — von
13,4 auf 9,2 %.

Wirtschaftliche Altersstruktur des Immobilienportfolios

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

40%
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Grof3enklassen

Im Berichtshalbjahr haben wir uns von der,
zum Zeitpunkt der Verauerung, groften
verbliebenen Position des Sondervermé-
gens getrennt, einem Blroobjekt in Paris,
Colombes. Das grofte Einzelinvestment
ist jetzt eine gut 52-prozentige Beteili-

gung an einem Burogebaude in der Dis-
seldorfer Wilhelm-Botzkes-Strafie.

Ansonsten enthalt das Portfolio jetzt
keine Objekte mit Verkehrswerten von
mehr als 100 Mio. EUR. Die drei mittle-
ren Grofenklassen (10-25 Mio. EUR,

GrofRenklassen der Fondsimmobilien?)

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

> 200 Mio. EUR
(1 Objekt) 8,2%

50 < 100 Mio. EUR
(11 Objekte) 48,9%

25-50 Mio. EUR und 50-100 Mio. EUR)
waren am 31. Oktober 2013 mit etwa
gleich vielen Objekten im Sondervermogen
vertreten. Der Portfolioanteil der elf Objek-
te mit Verkehrswerten zwischen 50 und
100 Mio. EUR war mit fast 50% des Immo-
bilienvermogens naturgemaf am grofdten.

0 <10 Mio. EUR
(6 Objekte) 2,3%

10 =25 Mio. EUR
(10 Objekte) 12,8%

25 = 50 Mio. EUR
(11 Objekte) 27,8%

1) Indirekt gehaltene Immobilien werden den GroRenklassen entsprechend ihren Gesamtverkehrswerten zugeordnet, bei den
Prozentanteilen aber nur mit der Beteiligungsquote des Sondervermdgens berlicksichtigt. Dies erklart, weshalb nur 8,2% auf
die groBte GroRenklasse entfallen: AXA Immoselect halt am einzigen Objekt dieser Kategorie nur 52,125 %.

GroRenklassen Anteil am Anteil am

31.10.2013 30.04.2013
0 <10 Mio. EUR 2,3% 1,3%
10 < 25 Mio. EUR 12,8% 12,1%
25 < 50 Mio. EUR 27,8% 29,2%
50 < 100 Mio. EUR 48,9% 40,2%
100 < 150 Mio. EUR 0,0% 4,6%
150 < 200 Mio. EUR 0,0% 7,5%
> 200 Mio. EUR 8,2% 51%
Summe 100,0% 100,0%




Niederlande, Rotterdam, Hofplein

Nutzungsarten

Da wir im Berichtszeitraum Uberdurch-
schnittlich viele Buroobjekte verkauft
haben, ist ihr Portfolioanteil von 68,3%
(31 Objekte) auf 60,7 % (19 Objekte) zu-

rickgegangen. Noch immer stellen Blro-
immobilien aber fast zwei Drittel des
Portfoliovolumens, gefolgt vom Handel
mit 18,8 % (zehn Objekte). Hinzu kommen
Hotel- und Logistikimmobilien.

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

Hotel (4 Objekte)
10,5%

Handel (10 Objekte)
18,8%

HALBJAHRESBERICHT

Logistik (6 Objekte)
10,0%

Buro (19 Objekte)
60,7%

Aggregierte Anteil am Anteil am

Nutzungsarten  31.10.2013 30.04.2013
Biro 60,7% 68,3%
Handel 18,8% 17,7%
Hotel 10,5% 7,4%
Logistik 10,0% 6,6%
Summe 100,0% 100,0%
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Osterreich, Wals, ,Airport Business Point“

Branchenstruktur der Mietertrage

Aufgrund der Liquidation des Sonderver-
mogens sind die Anteile der einzelnen
Branchen am Gesamtmietertrag nicht
mehr das Ergebnis einer gezielten Bran-
chenallokation des Fondsmanagements,
sondern das Residuum der Verkaufsent-

scheidungen. Insgesamt halten sich die
Verschiebungen der Branchenstruktur in
Grenzen. Die Anteile der Dienstleistungs-
branchen sind aber insgesamt leicht zu-
rickgegangen, da wir uns von Uberdurch-
schnittlich vielen Blroobjekten getrennt
haben.

Branchenstruktur der Mietertrage

Angaben in % der Nettosolimiete

Sonstiges 4,1%

Verkehr/Logistik 6,4 %

Versicherungen 7,4 %

Bank und Finanzdienste
8,5%

Hotel/Gastronomie 9,9 %

Leerstand 13,0%

Produktion/Verarbeitung 3,0%

Werbung/Medien 1,1%

Institutionen 0,2%

Handel 16,8 %

Kommunikation 15,3 %

Beratung/Freie Berufe
14,3%



Osterreich, Wien, Billrothstra3e

Immobilientransaktionen

Ankaufstatigkeit
Im Geschaftsjahr 2012/2013 haben wir
keine Immobilien erworben.

Verkaufstatigkeit

In der ersten Halfte des Geschaftsjah-
res 2013/2014 haben wir 16 Objekte
fur insgesamt 525,6 Mio. EUR verkauft.
Ihr  Verkehrswert betrug zusammen
714,3 Mio. EUR. Damit haben wir uns
seit Bekanntgabe der Liquidation am
20. Oktober 2011 von 27 Objekten
getrennt  (Verkaufspreise  insgesamt
1.132,7 Mio. EUR, gegenlber zuletzt ver-
offentlichten Verkehrswerten von insge-
samt 1.364,6 Mio. EUR).

Die 16 Verkaufe im Einzelnen:

Juni 2013

Osterreich, Wien, Billrothstraie

Den Kaufpreis fUr die gemischt genutzte
Immobilie mit einer Mietflache von ca.

HALBJAHRESBERICHT

2.900 m2 haben wir am 6. Juni 2013 er-
halten. Der erzielte Preis entsprach etwa
dem im April 2013 vom Sachverstandi-
genausschuss ermittelten Verkehrswert
von 6,2 Mio. EUR. Damit hatte der Ver-
kauf dieser Immobilie keine Auswirkung
auf den Anteilscheinpreis. Am 6. Juni
2013 gingen Nutzung und Lasten auf den
neuen Eigentlimer Uber.

Juni 2013

Deutschland, Diisseldorf,

,Grafenberger Hofe“

Der Verkaufspreis fir das Buroensemble
lag bei 30,5 Mio. EUR, etwa 21% unter
dem Verkehrswert von 38,6 Mio. EUR. Die
Hauptgrinde flr die Abweichung waren das
recht hohe Anschlussvermietungsrisiko
des Objekts und die weiterhin angespann-
te Marktlage am Burostandort Disseldorf-
Grafenberg. Im Rahmen des strukturierten
Verkaufsprozesses wurden mehr als 40
potenzielle Kaufer angesprochen. Viele
Interessenten zogen aber ihre Angebote
zurlck oder gaben gar keines ab.

Juni 2013

Frankreich, Colombes,

rue du Débarcadére

Die Buroimmobilie nordwestlich von Paris
war zum Zeitpunkt des Verkaufs das
groBte Einzelinvestment des AXA Immo-
select. Bei dem Objekt wurde von
Kaufinteressenten ein erhebliches An-
schlussvermietungsrisiko fur Uber 50%
der Mietflache gesehen. Es war nicht
zu erwarten, dass sich die Vermietungs-
situation im verbleibenden Liquidations-
zeitraum mafRgeblich verbessert. Der
Verkaufspreis von 126,5 Mio. EUR lag
daher ebenfalls etwa 21% unter dem
zuletzt festgestellten Verkehrswert von
160,5 Mio. EUR. Mit diesem Verkauf
wurde eine Finanzierung in Hohe von
70 Mio. EUR vorzeitig zurtuckgeflihrt.

Juli 2013

Niederlande-Portfolio

Am 21. Juni 2013 wurde ein Vertrag
Uber den Verkauf von insgesamt sieben
Objekten in den Niederlanden abge-
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Frankreich, Saint-Denis, ,Innovatis 2

schlossen. Es handelt sich hierbei um
sechs Burogebaude sowie eine Einzel-
handelsimmobilie: den Mexx-Blirokomplex
in Amsterdam, ein weiteres Blirogebaude
in der Amsterdamer Karperstraat, ein
Burogebaude in Den Haag, eines in
Arnheim, den Chelsea-Burokomplex im
Plaspoelpolder-Blropark in Rijswijk, ein
Burogebaude in Rotterdam sowie das
Suydersee-Einkaufszentrum in Dronten.
Aufgrund der angespannten Lage am
niederlandischen Immobilienmarkt haben
wir uns trotz eines durchschnittlichen
Abschlags von 45,7% auf den letzten
festgestellten Verkehrswert zum Verkauf
entschlossen. Der erzielte Kaufpreis lag
somit bei ca. 140 Mio. EUR.

August 2013

Deutschland, Hattersheim,
Philipp-Reis-Straf3e

Insbesondere die fiir einen Kaufinteres-
senten unkomfortable Vermietungssitu-

ation mit einem Leerstand von ca. 15%
(seit Oktober 2013) und die nur noch
durchschnittlich fur drei Jahre gesicher-
ten Ertrage aus den bestehenden Miet-
vertragen fuhrten zu einem Verkaufspreis
unter dem zuletzt im August 2012 von
den unabhangigen Gutachtern festge-
stellten Verkehrswert (11,4 Mio. EUR,
d.h. 42,6% Abschlag). Der Kaufer ist
eine internationale Immobilien- und Be-
teiligungsgesellschaft, die das Objekt fur
ein von ihr verwaltetes Immobiliensonder-
vermogen erworben hat.

September 2013

Frankreich, Saint-Denis, ,,Innovatis 2“
Im Vorfeld des Verkaufes dieser Buro-
immobilie hatte das Fondsmanagement
entschieden, die bestehenden Mietver-
haltnisse vorzeitig aufzulésen. Nur so war
es moglich, die fur einen erfolgreichen
Verkauf notwendige Vollvermietung an
die franzosischen Eisenbahngesellschaft

SNCF zu erreichen. Dies fuhrte zu einem
Verkaufspreis von rund 93 Mio. EUR,
ca. 7,4% uber dem von den unabhangi-
gen Gutachtern zuletzt im Januar 2013
festgestellten Verkehrswert in Hohe von
ca. 86,8 Mio. EUR. Kaufer ist eine der
fuhrenden Verwaltungsgesellschaften fur
franzésische Spareinlagen, Pensions-
und private Investmentfonds.

September 2013

Frankreich, Paris Issy-les-Moulineaux,
,Les Tropic*

Zur Vorbereitung fur den Verkauf wurde
nach langen Verhandlungen eine vorzei-
tige Mietvertragsverlangerung bis Sep-
tember 2021 erreicht und so eine we-
sentliche Voraussetzung fur den Verkauf
geschaffen. Der Verkaufspreis liegt mit
77 Mio. EUR zwar knapp unter dem im
Januar 2013 festgestelltem Verkehrswert
von 80 Mio. EUR, doch hat die Immobilie
Uber ihre Haltedauer im Portfolio auch



Osterreich, Wals, ,Wals Trade Center*

aufgrund ihrer stabilen Mietertrage einen
positiven Deckungsbeitrag geleistet. Der
Kaufer ist eine franzOsische Versiche-
rungsgesellschaft, die in keiner Verbin-
dung zur AXA Gruppe steht.

September 2013

Osterreichisches Teilportfolio

(,,Griiner Wald“, ,,Shopping City Wals“
und ,,Wals Trade Center“)

Der zuletzt verdffentlichte Verkehrs-
wert der drei Objekte lag bei rund
62,8 Mio. EUR. Letztlich kamen die
Immobilien aufgrund ihrer Mischnutzung
mit Hotel, Gastronomie, Blro, Fitness-
und einem Bowling-Center aber nur flr
einen sehr kleinen Investorenkreis in
Frage. Hinzu kamen eine Leerstandsquo-
te von ca. 18 % und vergleichsweise kurze
Mietvertragslaufzeiten. Zudem konzent-
riert sich die Nachfrage in Osterreich seit
der Finanzkrise fast ausschlieBlich auf
absolute Spitzenlagen. Aufgrund der kur-

zen Mietvertragslaufzeiten war auf abseh-
bare Zeit keine signifikante Verbesserung
der Mietvertragssituation und damit auch
der moglichen Verkaufspreise zu erwar-
ten. Am Ende gelang uns der Verlauf fur
ca. 41 Mio. EUR. an eine Osterreichische
Privatperson.

Zum Berichtszeitpunkt stehen wir bei
einer Reihe von Objekten in konkreten
Verhandlungen mit potenziellen Interes-
senten. Trotz der noch immer schwieri-
gen Marktlage sehen wir gute Chancen,
weitere Immobilien zu verauern.

HALBJAHRESBERICHT
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Luxemburg, Luxemburg-Strassen,
,Espace Strassen”

Vermietungssituation

uch die Vermietungssituation ist

bei einem in Liquidation befind-

lichen Portfolio das Residuum der
Verkaufsentscheidungen.

Nachdem wir im Geschaftsjahr 2012/
2013 zahlreiche Objekte neu- bzw. an-
schlussvermietet und damit auf den Ver-
kauf vorbereitet hatten, haben wir uns
im Berichtshalbjahr von vielen dieser
Objekte getrennt. Im Restportfolio sind
daher kurze Vertragslaufzeiten Uberrepra-
sentiert, doch enthalt es mit 12,8% auch
einen hohen Anteil von Objekten, die Uber
das Jahr 2023 hinaus vermietet sind.

Der groRRte Mieter trégt zurzeit rund 7,5%
zum Gesamtmietertrag des Sonder-
vermogens bei. Die Restlaufzeit (erste
Kindigungsmoglichkeit) des Mietvertra-
ges betragt rund 4,7 Jahre.

Unterdessen hat sich die Leerstandsquote
gegenuber dem Ende des Geschaftsjah-
res 2012/2013 nur leicht erhoht — um
1,1 Prozentpunkte auf 13% auf Basis
der Bruttosollmiete. Dies ist nicht Uber-
raschend, da vermietete Objekte in der
Regel leichter zu verduRern sind als leer-
stehende.

Laufzeit der Mietvertrage 1

Angaben in % der Nettosollmiete

20%

18%

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%
2%

0%

2,6%

9,6% 9,1%

14,9%

10,6% 2,8% 11,6% 5,4% 3,4% 4,0%

1) Basis: Mietvertragslaufzeiten bis zur ersten Sonderklndigungsmaglichkeit bzw. bis zum Mietvertragsende

0,2%

Die folgende Liste enthalt alle Objekte mit einem Leerstand von mehr als 33 %:

Leerstand >33 %

Angaben in % der Bruttosolimiete

Tunbe- T leer " 2013 T 2014 T 2015 " 2016 ' 2017 T 2018 T 2019 T 2020 " 2021 T 2022 T2023+!
fristet 13,0%

12,8%

Land Stadt StrafBe Leerstand in %
Belgien Brissel 110, avenue des Communautés / 92,5%
22, rue de Bretagne
Italien Tortona Strada Statale 10 76,1%
Spanien Madrid/Getafe Centro Logistico de Abastecimiento, 63,3%

Calle Zujar No. 1
Spanien Barcelona Avenida de las Garrigas 33 55,2%
Luxemburg  Luxemburg/Strassen 7, rue de Primeurs 45,4%
Polen Warschau Bitwy Warszawskiej 1920 r Nr. 7, 7a, 7b 45,1%
Osterreich Salzburg Munchner Bundesstrafe 114; 114a und b 40,5%
Spanien Madrid Avenida del Acero 10-12 38,2%




Liquiditat

er AXA Immoselect halt per

31. Oktober 2013 eine Liquiditat

von ca. 539,6 Mio. EUR. Das ent-
spricht einem Anteil am Wert des Sonder-
vermoégens von 30,1 %.

Die Liquiditatsanlagen umfassen aus-
schliefllich Bankguthaben, welche in
Sichteinlagen, Tages- und Festgeldern
investiert sind. Zur Minimierung des Aus-
fallrisikos erfolgt eine Bonitatsprifung

der Banken, die fur die Liquiditatsanlagen
genutzt werden. DarUber hinaus wird flr
jede Bank eine spezifische Anlagegrenze
definiert. Zur Optimierung der Liquiditats-
rendite werden fur jede Festgeldanlage
die aktuellen Konditionen verschiedener
Banken verglichen.

Zur Wahrung der konservativen Ausrich-
tung des AXA Immoselect wird auf kom-
plexe, weniger liquide und weniger wert-
stabile Anlageprodukte verzichtet.

HALBJAHRESBERICHT
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Finanzierung

ie Fremdfinanzierungsquote be-
tragt derzeit 10,7% gegenlber
13% zum 30. April 2013.

Zum Berichtsstichtag bestehen zwolf Dar-
lehen bei sechs verschiedenen Banken.

Aufgrund der teilweise kreditvertraglich
vereinbarten  Finanzierungskennziffern
unter Umstanden vorzeitige
(Teil-)Rickzahlungen auf Darlehen geleis-
tet werden. Zusatzlich ist aufgrund der
Liquidation des AXA Immoselect nicht
auszuschliefen, dass vorzeitige Darle-
hensruckflihrungen, unabhangig vom Ver-

mussen

Ubersicht Kredite

kauf des finanzierten Objekts, notwendig
werden.

Die am 19. Oktober 2011 beschlossene
Liquidation des AXA Immoselect hat Aus-
wirkungen auf die Finanzierungsstrate-
gie. Es sind keine neuen Finanzierungen
vorgesehen. Mit dem Verkauf von finan-

Kreditvolumen

Verhaltnis zu den Kreditvolumen

Verhaltnis zu den

Kreditvolumen  Verhaltnis zu den

direkt Verkehrswerten indirekt Verkehrswerten gesamt Verkehrswerten
in EUR aller Immobilien  (Gber Immobilien- aller Immobilien in EUR aller Immobilien
in % Gesellschaften) in % in %

in EUR
EURO-Kredite Inland 0 0,0 0 0,0 0 0,0
EURO-Kredite Ausland 0 0,0 143.235.699 10,7 143.235.699 10,7
Fremdwahrungskredite 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Gesamt 0 0,0 143.235.699 10,7 143.235.699 10,7

Restlaufzeit der Zinsfestschreibung?)

unter 1 Jahr 1-2 Jahre 2-5 Jahre 5-10 Jahre Uber 10 Jahre
in % in % in % in % in %
EURO-Kredite Inland 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EURO-Kredite Ausland 74,3 25,7 0,0 0,0 0,0
Fremdwahrungskredite 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

1) Die hier veroffentlichten Zahlen wurden exakt berechnet und anschlieRend gerundet, so dass Rundungsdifferenzen auftreten konnen.



Schweden, Arldv, ,Retail Park
,Stora Bernstorp‘ Haus 1, 2 und 5“

zierten Objekten wird in der Regel auch
eine vorzeitige Ruckfuhrung der Finanzie-
rungen erfolgen, die gegebenenfalls Vor-
falligkeitsentschadigungen an die Ban-
ken auslosen. Der Verkauf von Objekten
kann Einfluss auf die Finanzierungsquote
haben — je nachdem zu welchem Zeit-

HALBJAHRESBERICHT

punkt finanzierte bzw. nicht finanzierte
Objekte verkauft werden.

Im Berichtszeitraum wurden drei Darle-
hen vollstandig getilgt. Seit Bekanntgabe
der Liquidation wurden 628 Mio. EUR an
Darlehen zurlckgezahlt, davon entfallen

Laufzeitende der Darlehen

150
x 100
o)
w
g
s
50
o' 2013 ' 2014 ' 2015 ' 2016 ' 2017 ' 2018 ' 2018 !

133,8 Mio. EUR auf das abgelaufene Ge-
schaftshalbjahr. Die Finanzierungsquote
ist seitdem von 25,6 % auf 10,7 % zurtck-
gegangen. Durch die Darlehensrickfuh-
rungen bestehen zum Stichtag auf Ebene
des Sondervermdégens keine Darlehens-
verhéltnisse mehr.
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Tschechien, Prag, ,Oregon House*

Wahrungssicherung

Ur den AXA Immoselect wird eine

risikominimierende Fremdwahrungs-

strategie verfolgt. Zum Berichts-
stichtag befinden sich 19,2% der Immo-
bilienverkehrswerte auferhalb der Lander
der Eurozone (Schweden, Tschechien
und Polen). Die Wechselkursrisiken fur
Vermogenspositionen in Fremdwahrung
werden nahezu vollstandig abgesichert.
Das Absicherungsvolumen wird bei Be-
darf — z.B. bei Verkehrswertanderungen —
zeitnah angepasst.

Die Absicherung erfolgt Uiber Devisenter-
mingeschafte (FX Forwards). Diese FX
Forwards werden revolvierend jeweils mit

einer Laufzeit von maximal drei Monaten
abgeschlossen und nach Laufzeitende
durch jeweils einen neuen FX Forward
ersetzt (so genannter Rollover). Diese
Rollover flihren je nach zwischenzeit-
licher Wahrungskursentwicklung zu reali-
sierten Gewinnen bzw. Verlusten und zu
entsprechenden Liquiditatszuflissen bzw.
-abflissen. Fur diese potentiellen Zahlun-
gen wird eine Liquiditatsreserve im Son-
dervermogen vorgehalten.

Das Ausfallrisiko des Devisengeschafts-
kontrahenten wird durch eine regelma-
Rige Bonitatspriufung der Kontrahenten
und durch den Abschluss von Verein-
barungen zur Stellung von Sicherheiten
verringert.

Die in Tschechien und Polen liegenden
Immobilien verfigen Uber eurogebunde-
ne Mietvertrage. Die Ermittlung der Ver-
kehrswerte erfolgt dementsprechend un-
abhangig von der Entwicklung der lokalen
Wahrungen. Hier erfolgt keine Absiche-
rung Uber Devisentermingeschafte.

Beim Einsatz von Derivaten in dem Son-
dervermégen wendet AXA IM den ein-
fachen Ansatz im Sinne der §§ 15 ff.
Derivateverordnung (DerivateV) an.



Ubersicht Wahrungsrisiken

HALBJAHRESBERICHT

Nettovermogen Nettovermdgen Sicherungs-  Nicht wahrungs-  Nicht wahrungs- Sicherungsquote Verhaltnis
in Fremdwahrung umgerechnet kontrakte gesichertes gesichertes in % v. Netto-  zum Fonds-
in EUR in Fremd- Nettovermogen Nettovermogen vermogen im Fremd- vermogen
wahrung in Fremd- in EUR wahrungsraum in %
wahrung
SEK 716.869.620 81.523.878 682.000.000 34.869.620 3.965.444 95,1 0,2

Bestand der Wahrungskurssicherungsgeschafte

Offene Positionen am Stichtag

Wahrung Volumen (Fremd- Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag Unrealisiertes Ergebnis

wahrung in Tsd.) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR)
SEK 682.000 77.765 77.554 211
Summe offener Positionen 77.765 77.554 211

Beendete Sicherungsgeschafte im Berichtszeitraum

Wahrung Volumen (Fremd- Kurswert Verkauf Kurswert Kauf Realisiertes Ergebnis

wahrung in Tsd.) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR)
SEK 1.331.000 156.141 153.593 2.548
Summe beendete Positionen 156.141 153.593 2.548
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Spanien, Madrid, Avenida de Manoteras

Fazit und Ausblick

Von den 66 Immobilien, die sich zu Be-
ginn der Liquidation im Sondervermo-
gen befanden, konnten 27 bis zum Ende
des Berichtshalbjahres verkauft wer-
den. Das Fondsmanagement befindet
sich zurzeit Uber den Verkauf weiterer
Immobilien in vielversprechenden Ver-
handlungen, auch tber die verbliebenen
Immobilien-Gesellschaften, die Darle-
hen aufgenommen hatten. Wenn diese
Verkaufsverhandlungen erfolgreich ab-
geschlossen werden kénnen, ware ein
weiterer wichtiger Meilenstein erreicht.
Im Ergebnis musste dann keine weitere
Liquiditat fur Darlehensrlickzahlungen
mehr vorgehalten werden. Nach Ab-
schluss der Verkaufsverhandlungen sind

daher weitere Kapitalrickzahlungen zu
erwarten.

Zum Berichtsstichtag befanden sich noch
39 direkt oder indirekt gehaltenen Immo-
bilien im Sondervermogen. Noch steht
nicht fest, ob der Verkauf aller Objekte
bis zum Ende der Liquidationsphase am
20. Oktober 2014 gelingen wird. Es muss
allerdings damit gerechnet werden, dass
zumindest einige der Immobilien auf die
Depotbank tbergehen, zumal die Immobi-
lien nicht um jeden Preis verkauft werden.
Das Fondsmanagement geht davon aus,
dass dies im Interesse der Anleger ist. So
sehr die meisten Investoren an raschen
Kapitalriickzahlungen interessiert sind,
so wenig ist ihnen nach unserer Einschat-
zung daran gelegen, dass Immobilien

deutlich unter dem Preis verkauft werden,
der bei einem Verkauf ohne starken Zeit-
druck erzielt werden konnte.

Jedes Kaufangebot wird einer sorgfal-
tigen Prifung unterzogen. Berucksich-
tigt werden insbesondere der gebotene
Preis und die Wahrscheinlichkeit, ob
hoéhere Preise in den kommenden Mona-
ten erzielt werden kbénnen sowie die
Kosten der Ubertragung der Immobilien
auf die Depotbank, wenn diese bis zum
20. Oktober 2014 nicht verkauft worden
sind. Dagegen wird das Interesse der
Anleger an moglichst raschen Rickzah-
lungen bericksichtigt. Unter Wurdigung
dieser Aspekte entscheidet das Fonds-
management im besten Interesse fir den
Anleger.



Italien, Mailand, ,,nhow-Hotel“

Auch zukunftig erhalten Sie umfassend
und schnell Informationen Uber alle Ver-
kaufe und andere wichtige Entwicklun-
gen — im nachsten Jahresbericht, aber
auch in den bis dahin erscheinenden
Monatsberichten und Ad-hoc Mitteilun-
gen.

AbschlieBend méchten wir noch kurz
auf den europaischen Immobilienmarkt
eingehen: Nach Jahren der Krise, die in
einigen Landern auch noch nicht voruber
ist, zeichnet sich allmahlich eine leichte
Entspannung ab. Die Investoren kehren
zurlck, nicht zuletzt aufgrund der extrem
expansiven Geldpolitik der Europaischen
Zentralbank, die langsam erste Erfolge

Uwe Diehl

IO

Gerald W. Springer

.-I|: i LB e

zeigt. Niedrige Zinsen sind gut fur den
Immobilienmarkt, und eine Konjunktur-
belebung ist es selbstverstandlich auch.
Flar die verbleibende Liquidationszeit ist
das Fondsmanagement daher vorsichtig
optimistisch, auch wenn die Erholung
far den AXA Immoselect letztlich zu spat
kommen durfte.

Mit freundlichen GriRen

AXA Investment Managers
Deutschland GmbH

Geschaftsfuhrung

Matthias Leube

i

<

Achim Stranz
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Christoph Molleken
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Immobilienverzeichnis zum 31.10.2013

Objektdaten Ausstattungs- Art der (in % der Net iete)
merkmale
Nr.  Ort, Anschrift, Objektname i)
® £ E| w
5 § 2 . % 3 & £
°% »EE 3 5 HEAR: 52 o <
$8 £ET o S @ = c D O = () = o
= S c = ~8 © o (5] o= G 7] £ [ o
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1. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung
Belgien
1 1200 Brissel G Mar. 04 | 2004 e o o 75% 22% 3%
110 avenue des Communautés /
22 rue de Bretagne
Deutschland
2 | 61348 Bad Homburg G Dez. 03 | 1990 e o 100%
Kaiser-Friedrich-Promenade 69
3 | 01067 Dresden G Dez. 04  1913/1914/ e o o 100%
Devrienstrafe 10-12, Kleine PackhofstraRe 17 2006
,Hotel Maritim*
4 | 80807 Miinchen G Jan. 10 2009 e o 93% 2% 5%
Georg-Muche-StraBe 3
4Parkstadt Schwabing*
Frankreich
5 92100 Boulogne-Billancourt G Jan. 05 1992/2002 e o o 100%
40-42 quai du Point du Jour
,Quai Ouest”
Italien
6 | 20144 Mailand G Dez. 07 | ca. 1900/ e o 7% 87% 6%
Via Tortona 35 2004/2005
»~nhow-Hotel“
7 28047 Oleggio G Aug. 03 | 2003 ° 4% 96 %
Via Canapi
8 | 15057 Tortona G Okt. 09 2009/2010 ° 15% 85%
Strada Statale 10
,Tortona Logistic Centrum*“
Niederlande
9 | 3811 LP Amersfoort G Mar. 07 | 1995/2005 e o 91% 6% 3%
Van Asch van Wijkstraat 55
,AGIS-Gebaude“
Osterreich
10 = 5162 Obertrum am See G Dez. 07 | 2005/2007 ° o 82% 13% 5%
Gewerbestrafe 1-14, JakobistraBe 9-15
,FMZ Obertrum*
11 5020 Salzburg G Mai 08 1984/2006 11% 89%
Minchner Bundesstrae 114
,SMC [“
12 5020 Salzburg G Mai 08 2007 40% 59% 1%
Minchner BundesstraBe 114, 114a, 114b
,SMC 1I“
13 5073 Wals G Dez. 07 | 2006 o 88% 12%
Franz-Brétzner-Strae 12
Al Tradehall”
14 | 5073 Wals G Dez. 07 2005 o o 100%
Franz-Brétzner-Strae 9
,Al Tradepoint*
Spanien
15 | 28806 Alcala de Henares G Nov. 08 2001 100%
Rotonda de René Descartes
,Alcala Garena“
16 19200 Azuqueca de Henares G Nov. 08 2001 (] 100%
Avenida del Acero 10-12
»Miralcampo I1“
17 08820 El Prat de Liobregat G Nov. 08 2000 o 100%
Avenida de las Garrigas 33
»Mas Blau II*
18 28906 Getafe G Nov. 08 1995 100%
Centro Logistico de Abastecimiento,
Calle Zujar No. 1
,Getafe CLA“
19 ' 28050 Madrid G Okt. 07 2006/2007 e o o 22% 73% 5%

Avenida de Manoteras 40

32



HALBJAHRESBERICHT

Nutzflache Ergebnisse der Vermietung Anschaffungsnebenkosten (ANK)
h andi k wng
[} © , , § Do w W @ S,
@ St S o Lo & =5 Scs E-RcRY =2 &S E g So P
2 2oz Sohe = Yecy §D°\° %% 252 2o} %Q %%x g%é 'S-g%
2 @ c Las 255w 5 SSwEL zE el &332 H e o8 S 9z o5 %8G E
g, £ 5 EEz | EER® 5, SR¥ST L85 ga., 923, Py §8s | gET | 29837 gef5
e 9] 1= c L o8t So PO EmE £ c © §PG o s3= > $% o < wo 2200
E% % 3 S-EE 5%'9,9 23 200 .= gmo §w‘6 SSpg >g2 é:‘ﬁ-q—) £c = o Qeg:
G w (o} = a2 R SDEH 3 S5H588 =EET Sca SSca 328 E=R- Es 8 <38 82829
m2 m2 m2 Tsd. EUR Tsd. EUR Jahre Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Jahre
4.194 14.361 22.400 1.926 61 92,5% 5
5.193 11.785 22.290 1.696 47 0,0%
5.852 25.916 62.200 4.636 53 0,0%
3.659 11.319 30.000 1.940 66 13,7%
2.405 15.481 74.200 6.080 54 0,0%
12.462 26.365 47.400 3.601 63 4,9%
60.040 41.328 14.700 1.493 40 3,5%
197.188 103.021 41.900 3.924 57 73,6%
11.820 31.974 80.900 5.793 59 0,0%
17.405 6.757 11.110 775 53 16,8%
4.433 3.866 242 4.090 297 53 1,2%
8.363 4.350 8.750 608 64 34,6%
2.670 1.931 2.060 150 63 4,5%
1.303 1.599 235 3.400 247 52 0,0%
94.200 51.496 32.750 2.575 38 7,8%
59.780 36.990 14.530 1.373 38 33,5%
28.400 17.100 12.420 1.026 37 46,2%
43.120 33.066 17.280 1.587 32 55,7%
7.489 12.728 37.700 2.629 64 4,5%
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Immobilienverzeichnis zum 31.10.2013

Objektdaten Ausstattungs- Art der N (in % der Net
merkmale
Nr.  Ort, Anschrift, Objektname , W
° = N a0
23 E5 2 £ |s5|glé 35 2 s | = 0
0ol Xg¢ = ~ T © S 5] 2 g - @ 2 © o
s sz% ¢ At E gl s & | 58 3 3 § 3 o £
2% ade fii] 85 s & 8 @ £8 2 £ = fis < <
11. Uber | bilien-Gesellschaft: halt | bilien mit Euro Wahrung
Deutschland
Firma: Feldmuhleplatz 1 GmbH & Co. KG; Sitz: Im Mediapark 8a, D-50670 Kdln
20 40545 Dusseldorf G Okt. 07 1952/2004/ e o o 90% 10%
Feldmihleplatz 1 2005
,Feldmiihle Office Building“
Beteiligung: 94,9%; Gesellschaftskapital: 89.422.082,62 EUR
Firma: AXA Immoselect Hauptverwaltungsgebaude GmbH & Co. Objekt Dusseldorf, Uerdinger Strae KG; Sitz: Im Mediapark 8a, D-50670 Koln
21 | 40474 Dusseldorf G 4 Mar. 07 1961/1996/ ° ° ° 100%
Wilhelm-Botzkes-StraRe 1 / Uerdinger StraRe 96 1997/2000
,Hauptverwaltung IKB“
Beteiligung: 52,2 %; Gesellschaftskapital: 114.666.168,75 EUR
Frankreich
Firma: Argiroc S.A.R.L. Courbevoie; Sitz: Coeur Défense Tour B — La Défense 4, 100, Esplanade du Général de Gaulle, F-92400 Courbevoie
22 75001 Paris G Dez. 05 | 1900/1990 e o 100%
11 boulevard de la Madeleine
Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 16.546.892,93 EUR; Gesellschafterdarlehen: 9.000.000,00 EUR
Italien
Firma: Iniziativa Tredici S.r.l; Sitz: Corso di Porta Romana 68, -120122 Milano
23 | 24051 Antegnate G Jul. 09 2008 e o o 100%
Strada Statale 11
,BreBeMi / Bergamo*
Beteiligung: 90,0 %; Gesellschaftskapital: 43.386.099,46 EUR; Gesellschafterdarlehen: 5.500.000,00 EUR
Firma: La Scaglia S.r.l., Viterbo; Sitz: Corso di Porta Romana 68, 1-20122 Milano
24 00053 Civitavecchia G Apr. 04 1998 ° [ ] 100%
Via Aurelia Nord Km 76
,La Scaglia“
Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 21.346.187,79 EUR; Gesellschafterdarlehen: 11.604.102,00 EUR
Firma: PDM A — Parco dei Medici A S.r.I; Sitz: Corso di Porta Romana 68, 1120122 Milano
25 | 00148 Rom G Feb. 05 1993 e o 100%
Viale Parco dei Medici 7, 37, 61 — Palazzina A
Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 46.720.906,77 EUR
Luxemburg
Firma: AXA Immoselect Luxemburg 1 Strassen S.A.; Sitz: 121, avenue de la Faiencerie, L-1511 Luxemburg
26 2361 Luxemburg-Strassen G Méar. 08 2008 o e o 4% 5% 20% 1%
rue de Primeurs 5
,Espace Strassen
27 | 2361 Luxemburg-Strassen G Méar. 08 2004 e o 76% 3% 21%

rue de Primeurs 7
,Strassen Business Center”

Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 82.608.646,88 EUR

Osterreich
Firma: Baulandentwicklung Gdst 1682/6 GmbH & Co. KG; Sitz: Mariahilfer Strafe 1A/25, A-1060 Wien
28 5073 Wals G Dez. 07 | 2005 e o o 100%

Fachmarktstrate 1
,Office Atrium West — Gastro“

Beteiligung: 99,9 %; Gesellschaftskapital: 10.282.620,00 EUR

Firma: Baulandentwicklung Gdst 1682/5 GmbH & Co. KG; Sitz: Mariahilfer Strafe 1A/25, A-1060 Wien

29 5073 Wals G Dez. 07 | 2005 ° 100%
Fachmarktstrae 3-3a
,Office Atrium West — Blro*

Beteiligung: 99,9 %; Gesellschaftskapital: 5.056.006,93 EUR

Firma: Airport Business Point Baulandentwicklungs GmbH & Co. KG; Sitz: Mariahilfer StraRe 1A/25, A-1060 Wien
30 | 5073 Wals G Dez. 07 | 2005 e o o 100%
FachmarktstraBe 3-3a /
Kinostrafie 13
LAirport Business Point*

Beteiligung: 99,9 %; Gesellschaftskapital: 15.872.497,49 EUR

Spanien
Firma: Astroceres Inversiones 2005 SL, Madrid; Sitz: Paseo de la Castellana 93, 6a planta, E-28046 Madrid

31 02006 Albacete G Dez. 05 2005 o [ ] 100%
Centro Comercial Imaginalia Poligono
Campollano

Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 15.915.429,91 EUR; Gesellschafterdarlehen: 14.500.000,00 EUR




HALBJAHRESBERICHT

Nutzflache Ergebnisse der Vermietung Anschaffungsnebenkosten (ANK)
andi; k tung
[ = .
9] ) 0 . 3] Q4w w“ L@ = 4
J Stcw S & X o - B < oy S8 ® P D = N S
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[OR) [} = o2 BB E® ] 33589 &3 Zcad S8Swad 828 Zcs Es? QX238 2229
m2 m?2 m2 Tsd. EUR Tsd. EUR Jahre Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Jahre
15.447 24.574 85.380 6 4.498 6) 72 0,0%
(81.026)" (4.268)7
25.026 71.947 166 209.000 ) 11.307 © 64 0,0%
(109.088)" (5.901)7
773 2.312 26.700 1.537 57 0,0%
70.213 39.038 89.240 0 7.000 © 56 2,7% 41,0%
(80.316)" (6.300)7
32.565 15.862 24.260 2.228 35 6,4%
44.348 32.738 86.210 6.842 50 0,0% 42,7%
8.979 12.093 58.000 3.907 65 0,0%
3.143 4.387 18.070 1.298 61 45,4%
2.819 2.599 8.400 © 604 ©) 62 24,6%
(8.392)7 (604)7)
2.951 2.312 4.380 6 3109 62 8,4%
(4.376)D (310)7
4.466 3.935 13.130 6 8386 62 4,8%
(13.117)D (837)"
54.292 27.086 29.110 2.755 52 22,4%
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Immobilienverzeichnis zum 31.10.2013

Objektdaten Ausstattungs- Art der N (in % der Net
merkmale
Nr.  Ort, Anschrift, Objektname , W
o = N w
5 .8 £ = % 3 & 2
Sa | 8= 2 8 £ 5 2 ~2 2 c
08 LE§ 2 > g < & = o s S = o
[~ < a c = ~ @ © o [0} S 5 — 7] c [ >
S5 252 g T £l 9| 3 o 2% i) S = o “ 3
2% ade fii] 85 s & 8 @ £8 2 £ = fis < <
1. Uber | bilien-Gesell: | bilien mit Wahrung
Polen
Firma: Europolis Bitwy Warszawskiej Sp. z.0.0.; Sitz: Ul. Emilii Plater 53, PL-00-113 Warszawa
32 | 00-121 Warschau G 2 Feb. 07 | 2001 e o 88% 1% 2% 9%
Bitwy Warszawskiej 1920 r Nr. 7, 7a, 7b
,Bitwy Warszawskiej“
Beteiligung: 49,0%; Gesellschaftskapital: 10.717.596,91 EUR
Firma: Europolis Sienna Center Sp. z.0.0.; Sitz: Ul. Emilii Plater 53, PL-00-113 Warszawa
33 | 00-121 Warschau G 2 Feb. 07 1997 e o 90% 1% 7% 2%
Sienna 73-75
,Sienna Center”
Beteiligung: 49,0%; Gesellschaftskapital: 14.362.358,86 EUR
Firma: Europolis Saski Crescent Sp. z 0.0.; Sitz: Ul. Emilii Plater 53, PL-00-113 Warszawa
34  00-121 Warschau G 2 Feb. 07 2003 L] ° 88% 1% 9% 2%
Ul. Krolewska 16
~Saski Crescent”
Beteiligung: 49,0%; Gesellschaftskapital: 15.808.594,05 EUR
Firma: Europolis Saski Point Sp. z.0.0.; Sitz: Ul. Emilii Plater 53, PL-00-113 Warszawa
35 | 00-121 Warschau G 2 Feb. 07 1998 e o o 79% 8% 2% 8% 3%
Ul. Marszalkowska 111 / Krolewska
Saski Point*
Beteiligung: 49,0 %; Gesellschaftskapital: 5.557.898,68 EUR
Firma: Warsaw Towers Sp. z.0.0.; Sitz: Ul. Emilii Plater 53, PL-00-113 Warszawa
36 | 00-121 Warschau G Feb. 07 1999 e o o 85% 4% 1% 6% 4%
Ul. Sienna 39
,Warsaw Towers*“
Beteiligung: 49,0%; Gesellschaftskapital: 23.308.015,18 EUR
Schweden
Firma: IS Stora Bernstorp A AB, Slid; Sitz: ¢/o Jones Lang LaSalle Box 1147 / Jakobsbergsgatan 22, SE-111 81 Stockholm
37 | 23291 Arlév G Dez. 08 2008 100%
Vassvagen 20 und 24
,Retail Park ,Stora Bernstorp*
Haus 1, 2 und 5
Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 23.804.432,71 EUR; Gesellschafterdarlehen: 19.673.913,41 EUR
Firma: IS Stora Bernstorp B AB, Nord; Sitz: c/o Jones Lang LaSalle Box 1147 / Jakobsbergsgatan 22, SE-111 81 Stockholm
38 | 23291 Arlév G Jun. 09 2009 100%
Vassvagen 21 und 23
»Retail Park ,Stora Bernstorp‘ Haus 3 und 4
Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 19.144.774,10 EUR; Gesellschafterdarlehen: 18.707.276,05 EUR
Tschechien
Firma: AXA Real Estate Prague | s.r.o.; Sitz: ¢/o Portland Trust s.r.o. / Manesova 28, CZ-120 00 Praha 2
39 | 13 Prag G Okt. 07 2005/2007 e o o 69% 13% 2% 12% 4%

Revnicka ulize 170
,Oregon House“

Beteiligung: 100,0%; Gesellschaftskapital: 23.158.141,04 EUR; Gesellschafterdarlehen: 15.068.990,56 EUR

1) G = Geschaftsgrundstiick, W/G = Gemischt genutztes Grundstiick, i.B. = im Bau befindlich

2) Erbbaurecht nach polnischem Gesetz

3) in Prozent der Nutzflache

4) Der AXA Immoselect halt hieran 52,195%

5) 23% der Nutzflache ist vermietet, aufgrund von mietfreier Zeit zum Stichtag gibt es jedoch keine Mietertrage
6) 100% Wert

7) anteiliger Wert
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Anschaffungsnebenkosten (ANK)
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Tsd. EUR Jahre

Tsd. EUR

Tsd. EUR = Tsd. EUR

Tsd. EUR

Jahre

Tsd. EUR Tsd. EUR

m2

m2

4.304 9 68 45,1% 60,6%

(2.109)7

53.360 9

20.262

6.008

(26.146)"

4.854 6) 54 7,1% 53,0%

(2.379)7

66.000 ©

19.921

4.051

(32.340)"

4.595 6) 70 0,1% 48,4%

(2.252)7)

65.700 ©

15.480

4.194

(32.193)"

59,8%

1,1%

65

2.1426)
(1.050)"

29.090 9

8.334

3.432

(14.254)D

5.370 © 56 0,0% 40,8%

(2.631)7

82.060 9

21.631

3.113

(40.209)"

18,3%

55

310

39.348

18.448

62.498

25,1%

55

305

37.506

19.371

49.052

2.388 64 15,2%

33.960

14.296

17.912
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Verzeichnis der Kaufe

Kaufe direkt gehaltener Immobilien

Land PLZ Ort Strafle Ubergang von Nutzen
und Lasten zum

Kéaufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Land Sitz Name Beteiligungsquote Ubergang von Nutzen
und Lasten zum

38



Verzeichnis der Verkaufe

Verkaufe direkt gehaltener Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung

HALBJAHRESBERICHT

Land PLZ Ort StraBe Ubergang von Nutzen
und Lasten zum
Frankreich 92700 Paris/Colombes 1-9 rue du Débarcadére Juni 2013
Osterreich 1190 Wien Billrothstrafie 4 Juni 2013
Deutschland 40235 Dusseldorf Grafenberger Allee 337 a-c Juni 2013
Niederlande 1075 Amsterdam Karperstraat 8—-10, Karperweg 25-27, 33 Juli 2013
Niederlande 1066 Amsterdam Johan Huizingalaan 400 Juli 2013
Niederlande 2289 Rijswijk Laan van Hoornwijck / Laan van Zuidhoorn 70 Juli 2013
Niederlande 8254 Dronten Suydersee Juli 2013
Niederlande 3032 Rotterdam Hofplein 20 Juli 2013
Niederlande 6828 Arnheim Eusebiusbuitensingel / Westervoortsedijk Juli 2013
Niederlande 2585 Den Haag Burgemeester de Monchyplein Juli 2013
Deutschland 65795 Hattersheim Philipp-Reis-Strale 2 August 2013
Osterreich 5073 Salzburg/Wals Franz-Brotzner-StraBe 11-15 September 2013
Osterreich 5073 Salzburg/Wals Josef-Lindner-StraRe 2—-8 September 2013
Osterreich 5020 Salzburg Carl-Zuckmayer-StraRe 1 September 2013
Frankreich 93210 Paris/Saint-Denis 1, rue Luigi Cherubini September 2013
Frankreich 92130 Paris/lssy-les- 14-20, rue Rouget de I'lsle/ 2, allée Gustave Eiffel September 2013

Moulineaux

Verkaufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Land

Sitz

Name Beteiligungsquote

Ubergang von Nutzen
und Lasten zum
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40

Vermietungsinformationen

Vermietungsinformation nach Jahresmietertrag? 2)

Direkt- Direkt- Direkt- Direkt- Direkt- Direkt-
investments investments investments investments investments investments
Deutschland Italien Frankreich Niederlande Osterreich Spanien
Jahresmietertrag Blro 23,1% 8,3% 99,8% 91,2% 57% 0,0%
Jahresmietertrag Handel/Gastronomie 0,0% 2,6% 0,0% 0,0% 45,3% 6,1%
Jahresmietertrag Hotel 75,1% 29,7% 0,0% 0,0% 17,8% 0,0%
Jahresmietertrag Industrie (Lager, Hallen) 0,0% 57,5% 0,0% 0,0% 0,0% 72,8%
Jahresmietertrag Wohnen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,4% 0,0%
Jahresmietertrag Freizeit 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 27,6% 19,8%
Jahresmietertrag Kfz 1,2% 0,0% 0,0% 5,6% 0,1% 1,3%
Jahresmietertrag Andere 0,6% 1,9% 0,2% 3,2% 2,1% 0,0%
1) bezogen auf Nettosollmieten
2) Der Unterschied zwischen Bruttosollmieten und Nettosollmieten liegt in der zusatzlichen Beriicksichtigung der Nebenkostenvorauszahlungen bei den Bruttomieten.
Die vorgenommene Wahl entweder der einen oder der anderen Bezugsgrofe erfolgte auf Basis des ,Leitfadens zur Vereinheitlichung der Angaben in den Jahres- und
Halbjahresberichten“ des BVI.
Vermietungsinformation nach Leerstand?) 2)
Direkt- Direkt- Direkt- Direkt- Direkt- Direkt-
investments investments investments investments investments investments
Deutschland Italien Frankreich Niederlande Osterreich Spanien
Leerstand Buro 12,8% 49,2% 0,0% 0,0% 51% 0,0%
Leerstand Handel/Gastronomie 0,0% 7,2% 0,0% 0,0% 33,5% 19,4%
Leerstand Hotel 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 0,0% 56,8% 0,0% 0,0% 0,0% 28,9%
Leerstand Wohnen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 11,2% 0,0%
Leerstand Freizeit 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Leerstand Kfz 9,3% 0,0% 0,0% 0,0% 100,0% 0,0%
Leerstand Andere 66,3% 100,0% 7,8% 0,0% 100,0% 0,0%
Vermietungsquote 96,3% 63,6% 99,9% 100,0% 83,3% 78,3%
1) bezogen auf Bruttosollmieten
2) Der Unterschied zwischen Bruttosollmieten und Nettosollmieten liegt in der zusatzlichen Berlcksichtigung der Nebenkostenvorauszahlungen bei den Bruttomieten.
Die vorgenommene Wahl entweder der einen oder der anderen Bezugsgrofe erfolgte auf Basis des ,Leitfadens zur Vereinheitlichung der Angaben in den Jahres- und
Halbjahresberichten des BVI.
Laufzeit der Mietvertrage? 2 3)
Direkt- Direkt- Direkt- Direkt- Direkt- Direkt-
investments investments investments investments investments investments
Deutschland Italien Frankreich Niederlande Osterreich Spanien
unbefristet 0,6% 0,0% 0,0% 0,0% 14,1% 1,3%
leer 3,9% 41,5% 0,0% 0,1% 21,4% 27,0%
2013 0,8% 0,0% 99,9% 0,0% 0,0% 4.7%
2014 12,5% 7,9% 0,0% 3,7% 7,2% 20,5%
2015 1,1% 33,6% 0,0% 95,8% 18,4% 6,3%
2016 3,6% 4,3% 0,0% 0,0% 0,8% 12,1%
2017 0,5% 6,3% 0,0% 0,0% 5,8% 4.8%
2018 0,9% 2,3% 0,1% 0,0% 3,1% 2,3%
2019 0,0% 4,1% 0,0% 0,4% 11,4% 21,0%
2020 20,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2021 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2022 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2023 + 56,0% 0,0% 0,0% 0,0% 17,8% 0,0%

1) bezogen auf Nettosollmieten

2) Basis: Mietvertragslaufzeiten bis zur ersten Sonderkindigungsmoglichkeit bzw. bis zum Mietvertragsende
3) Der Unterschied zwischen Bruttosollmieten und Nettosollmieten liegt in der zusatzlichen Berlcksichtigung der Nebenkostenvorauszahlungen bei den Bruttomieten.
Die vorgenommene Wahl entweder der einen oder der anderen Bezugsgrofe erfolgte auf Basis des ,Leitfadens zur Vereinheitlichung der Angaben in den Jahres- und

Halbjahresberichten“ des BVI.



HALBJAHRESBERICHT

Direkt- Direkt-  Beteiligungen  Beteiligungen  Beteiligungen  Beteiligungen Sonstige  Beteiligungen Gesamt
investments investments Deutschland Osterreich Polen Luxemburg  Beteiligungen gesamt
Belgien gesamt
75,3% 39,5% 95,4% 17,2% 87,2% 74,0% 31,5% 58,2% 50,1%
0,0% 4.2% 0,0% 82,7% 1,9% 0,0% 67,3% 35,9% 22,2%
0,0% 20,6 % 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 8,8%
0,0% 26,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 11,3%
0,0% 0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
0,0% 5,9% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 2,5%
21,9% 2,1% 4.2% 0,0% 7,8% 20,8% 0,7% 4,6% 3,7%
2,8% 1,1% 0,3% 0,1% 3,1% 52% 0,5% 1,3% 1,4%
Direkt- Direkt-  Beteiligungen  Beteiligungen  Beteiligungen  Beteiligungen Sonstige Beteiligungen Gesamt
investments investments Deutschland Osterreich Polen Luxemburg  Beteiligungen gesamt
Belgien gesamt
97,3% 9,1% 0,0% 8,4% 11,0% 10,7% 2,3% 4,7% 6,3%
0,0% 25,7% 0,0% 12,9% 5,3% 0,0% 11,9% 12,0% 13,1%
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
0,0% 38,7% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 38,7%
0,0% 11,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 11,2%
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
75,1% 30,0% 0,0% 0,0% 17,3% 14,8% 25,7% 14,0% 18,3%
100,0% 53,2% 0,0% 0,0% 9,1% 13,3% 5,2% 9,4% 26,3%
7,5% 83,7% 100,0% 87,9% 88,6% 88,3% 90,7 % 91,9% 88,3%
Direkt- Direkt-  Beteiligungen Beteiligungen  Beteiligungen Beteiligungen Sonstige  Beteiligungen Gesamt
investments investments Deutschland Osterreich Polen Luxemburg  Beteiligungen gesamt
Belgien gesamt
5,5% 1,3% 0,0% 43,1% 10,8% 0,0% 0,9% 3,5% 2,6%
92,5% 18,6% 0,0% 15,3% 11,4% 11,7% 10,8% 8,8% 13,0%
0,0% 18,3% 0,0% 0,0% 3,0% 0,0% 5,2% 3,1% 9,6 %
0,0% 9,3% 0,0% 2,9% 19,0% 0,0% 11,6% 9,0% 9,1%
0,0% 22,8% 11,4% 9,2% 7,9% 0,0% 10,6% 9,2% 14,9%
0,0% 4.2% 0,0% 20,0% 15,9% 74,2% 9,2% 15,4% 10,6 %
0,0% 2,5% 0,0% 6,5% 11,7% 0,0% 1,7% 3,0% 2,8%
2,0% 1,4% 0,0% 0,0% 12,3% 0,0% 34,8% 19,1% 11,6%
0,0% 6,1% 0,0% 0,0% 6,9% 14,1% 4,9% 5,0% 5,4%
0,0% 3,8% 0,0% 2,9% 0,2% 0,0% 5,9% 3,0% 3,4%
0,0% 0,0% 31,0% 0,0% 0,0% 0,0% 1,0% 7,0% 4,0%
0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,9% 0,4% 0,2%
0,0% 11,7% 57,6% 0,0% 0,9% 0,0% 2,5% 13,5% 12,8%
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Vermogensaufstellung zum 31.10.2013

EUR EUR EUR EUR Anteil am
Fondsvermoégen
I.  Immobilien
1. Geschaftsgrundstiicke 540.089.989,80
— davon in Fremdwahrung 0,00
540.089.989,80 30,1%
— insgesamt in Fremdwahrung 0,00
Il. Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Mehrheitsbeteiligungen 535.014.893,52 29,9%
2. Minderheitsbeteiligungen 69.756.280,45 3,9%
— insgesamt in Fremdwahrung  42.949.206,81
604.771.173,97
IIl. Liquiditatsanlagen
1. Bankguthaben innerhalb eines Jahres fallig 539.554.067,34
— davon in Fremdwahrung 0,00
539.554.067,34 30,1%
IV. Sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus der Immobilienbewirtschaftung 39.003.148,38
— davon in Fremdwahrung 0,00
2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 94.184.492,88
— davon in Fremdwahrung 38.381.189,46
3. Zinsanspriche 404.249,04
— davon in Fremdwahrung 0,00
4. andere Vermogensgegenstande 51.973.838,78
— davon in Fremdwahrung 568,66
185.565.729,08 10,4%
Summe der Vermégenswerte 1.869.980.960,19 104,5%
V. Verbindlichkeiten aus
1. Immobilienbewirtschaftung 36.048.031,77
— davon in Fremdwahrung 0,00
2. anderen Griunden 7.300.579,56
— davon in Fremdwahrung 0,00
43.348.611,33 2,4%
VI. Riickstellungen 35.195.977,18
— davon in Fremdwahrung 0,00
35.195.977,18 2,0%
Summe der Verbindlichkeiten und Riickstellungen 78.544.588,51 4,4%
VIl. Fondsvermégen 1.791.436.371,68 100,0%
Summe umlaufende Anteile (Stiicke) 48.138.860
Anteilwert 37,21
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Vermogensaufstellung zum 31.10.2013: Sonstige Vermogensgegenstande,
Verbindlichkeiten, Riickstellungen, zusatzliche Erlauterungen

EUR EUR EUR Anteil am
Fondsvermogen
I. Sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus der Immobilienbewirtschaftung 39.003.148,38 2,2%
— davon in Fremdwahrung 0,00
— davon Betriebskostenvorlagen 26.234.131,41
— davon Mietforderungen 0,00
2. Forderungen an Immobilien-Gesellschaften 94.184.492,88 5,3%
3. Zinsansprliche 404.249,04 0,0%
— davon in Fremdwahrung 0,00
4. andere Vermogensgegenstande 51.973.838,78 2,9%
— davon in Fremdwéhrung 568,66
— davon Forderungen aus Sicherungsgeschaften 211.084,89
mit Finanzinstrumenten
Il. Verbindlichkeiten aus
1. Immobilienbewirtschaftung 36.048.031,77 2,0%
— davon in Fremdwahrung 0,00
2. anderen Grinden 7.300.579,56 0,4%
Ill. Riickstellungen 35.195.977,18 2,0%
— davon in Fremdwahrung 0,00
IV. Fondsvermogen 1.791.436.371,68
Anteilwert (EUR) 37,21
umlaufende Anteile (Stiick) 48.138.860

Devisenkurse per Stichtag

1 EURO = 8,79337 SEK (Schwedische Krone)
1 EURO = 1,37108 USD (Amerikanische Dollar)
1 EURO = 4,17742 PLN (Polnische Zloty)
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Deutschland, Disseldorf, Feldmuhleplatz

Erlauterung zur Vermogensaufstellung AXA Immoselect zum 31. Oktober 2013

Immobilien

Im Berichtszeitraum 1. Mai 2013 bis
31. Oktober 2013 verringerte sich das
Immobilienvermégen um  754.611,5
Tsd. EUR auf 540.090,0 Tsd. EUR. Die
Veranderung resultiert im Wesentlichen
aus der VerauRerung von 16 Immobilien
(davon 14 im Ausland) sowie der Anpas-
sung der Verkehrswerte.

Zum Stichtag ist der AXA Immoselect in
19 Immobilien investiert.

Die Immobilien sind mit den von Sach-
verstandigen ermittelten Verkehrswerten
zuzlglich Umbaukosten in das Fonds-
vermogen eingestellt. Informationen zur
Zusammensetzung des Immobilienver-
mogens und weitere Angaben zu den
Grundstliicken koénnen dem Immobilien-
verzeichnis enthommen werden.

Beteiligungen
Der Wert der Mehrheitsbeteiligungen an
Immobiliengesellschaften betrug zum

Stichtag 535.014,9 Tsd. EUR. Der Fremd-
wahrungsanteil entfallt mit 42.949,2
Tsd. EUR auf Schweden.

Der Wert der Minderheitsbeteiligungen
(49,0%) an Immobiliengesellschaften be-
trug zum Stichtag 69.756,3 Tsd. EUR.

Zum Stichtag ist der AXA Immoselect in
20 Immobilien indirekt Uber Beteiligun-
gen investiert.

Bei der Bewertung der einzelnen Beteili-
gungen wurde ein Abschlag in Héhe von
12.827,9 Tsd. EUR fur Steuer aus Ver-
auBerungsgewinne berlcksichtigt (siehe
Textbox auf Seite 46).

Liquiditatsanlagen

Die Liquiditat ist vornehmlich in Sichtein-
lagen, Tages- und Festgeldern mit einer
Laufzeit von bis zu drei Monaten angelegt.

Die vorhandenen liquiden Mittel sind
fur laufende Mittel zur Sicherstellung

einer ordnungsgemafien Bewirtschaftung
(23.764,9 Tsd. EUR) vorgesehen.

Sonstige Vermogensgegenstande

Die Forderungen aus der Immobilienbe-
wirtschaftung beinhalten die noch nicht
abgerechneten Betriebskosten in Hohe
von 26.234,1 Tsd. EUR. Dem stehen
Umlagenvorauszahlungen der Mieter ge-
genlber, die in der Position Verbindlich-
keiten aus der Immobilienbewirtschaf-
tung erfasst sind. Weiterhin werden
Forderungen aus Vorschusszahlungen
gegenlber Hausverwaltungen in Hohe
von 12.769,0 Tsd. EUR ausgewiesen.

Die Kapitalanlagegesellschaft hat fur
Rechnung des Sondervermdégens sieben
Darlehen mit einer Héhe von insgesamt
94.054,3 Tsd. EUR vergeben. Dieser Be-
trag ist in der Position Forderungen an
Immobiliengesellschaften ausgewiesen.

Des Weiteren resultieren Forderungen
aus einer Kapitalrickflhrung von zwei



Tschechien, Prag, ,Oregon House*

polnischen Immobiliengesellschaften
(130,2 Tsd. EUR).

Die Zinsanspriiche ergeben sich aus der
Abgrenzung von Zinsertragen aus Fest-
geldanlagen (24,5 Tsd. EUR) und Zins-
forderungen aus Gesellschafterdarlehen
(379,8 Tsd. EUR).

Die Position andere Vermoégensgegen-
stdnde besteht im Wesentlichen aus
Forderungen gegenlber Versicherungen
(585,0 Tsd. EUR) sowie Erstattungs-
ansprichen gegentber den Finanzam-
tern Deutschland (649,0 Tsd. EUR),

Niederlande (928,7 Tsd. EUR), Ita-
lien (3.349,1 Tsd. EUR), Frankreich
(8.206,7 Tsd. EUR) und Spanien

(9,5 Tsd. EUR). Dartber hinaus werden
Forderungen gegentber Kaufern aus der
Abwicklung von  Immobilienverkaufen
(37.508,5 Tsd. EUR) ausgewiesen.

Des Weiteren beinhalten sie eine Forde-
rung aus einem Devisentermingeschaft

zur Absicherung gegen Wahrungskurs-
risiken in Hohe von 211,1 Tsd. EUR so-
wie Forderungen gegenlber Kreditoren
in Hohe von 497,3 Tsd. EUR und einen
Wahrungskorrekturposten in Hohe von
0,6 Tsd. EUR.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus der Immobi-
lienbewirtschaftung beinhalten die Umla-
genvorauszahlungen der Mieter in Hohe
von 24.789,0 Tsd. EUR und Mietvoraus-
zahlungen in Hohe von 8.815,5 Tsd. EUR.
Des Weiteren werden die Verbindlich-
keiten aus der Immobilienverwaltung
in Héhe von 811,1 Tsd. EUR, Mieter-
kautionen in Hohe von 1.590,2 Tsd. EUR
und Verbindlichkeiten aus schwebenden
Zahlungen (42,3 Tsd. EUR) ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Griin-
den resultieren im Wesentlichen aus
Fondsverwaltungsgebihren  (3.668,1
Tsd. EUR), Depotbankgebihren (75,1
Tsd. EUR), Verbindlichkeiten gegenuber
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den Finanzverwaltungen Inland und Aus-
land (3.298,0 Tsd. EUR) und sonstige
Verbindlichkeiten in Hohe von 259,4 EUR.

Riickstellungen

Die Riuckstellungen wurden hauptsach-
lich fur Prufungskosten (27,9 Tsd. EUR),
Schadensfalle Oleggio und Darmstadt
(462,9 Tsd. EUR), fir Verpflichtungen
aus Immobilienverkaufen (4.550,6
Tsd. EUR) und fur Finanzierungskosten
(48,9 Tsd. EUR) gebildet. Hinzu kom-
men Verpflichtungen aus dem Verkauf
einer  luxemburgischen  Gesellschaft
(747,14 Tsd. EUR) und flr Instandhal-
tungskosten niederlandischer Immobilien
(2.435,2 Tsd. EUR). Des Weiteren wur-
den Ruckstellungen fur Ertragssteuern
aus Ertragen von auslandischen Objek-
ten (26.923,2 Tsd. EUR) ausgewiesen.
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Risikovorsorge fur Steuer auf VerauRerungsgewinne

GemafR der Investment-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (InvRBV) vom
Dezember 2009 ist eine Risikovorsorge fur zukunftige Steuern auf Gewinne aus der
VerauRerung von Auslandsimmobilien und Immobilien deutscher Kapitalgesellschaften
(Capital Gains Tax) in der erwarteten Hohe zu bilden. Die Risikovorsorge ist flr direkt ge-
haltene Bestandsimmobilien (Ruckstellungen) und fir Gber Immobilien-Gesellschaften
gehaltene Bestandsimmobilien (Abschlag auf den Beteiligungsansatz) bis September
2011 linear und im Oktober 2011 in voller Hohe auf das zu erwartende Zielniveau
aufgestockt worden. Dabei betragt das Zielniveau bei direkt gehaltenen Immobilien
100% und bei indirekt gehaltenen Immobilien 50% der ,stillen Steuerlasten“ auf den
Verkaufspreis der Immobilien-Gesellschaftsanteile.

Fondsvermogen

Zum Stichtag 31. Oktober 2013 be-
tragt das Fondsvermoégen 1.791.436,4
Tsd. EUR. Bei einem Anteilumlauf von
48.138.860 Anteilen ergibt sich ein An-
teilwert von 37,21 EUR.

Angaben zu den Bewertungs-
verfahren nach § 13 Abs. 2
Nr. 2 InvRBV

1. Die Anteilpreisermittlung erfolgt auf
Grundlage der gesetzlichen Regelun-
gen im Investmentgesetz (§ 36) und
der Investment-Rechnungslegungs- und
Bewertungsverordnung.

46

2. Der Wert von Bankguthaben, ausste-

henden Forderungen und Zinsanspru-
chen entspricht grundsatzlich dem
jeweiligen Nominalbetrag.

. Die Bewertung von FX-Swaps erfolgt

grundsatzlich auf Basis von Bewer-
tungsmodellen.

. Der Wert der Vermdégenswerte und

Verbindlichkeiten, welche nicht in der
Wahrung des Fonds gefuhrt werden,
wird in diese Wahrung zu den jeweili-
gen Devisenkursen umgerechnet.



Firmenspiegel
Stand Oktober 2013

Kapitalanlagegesellschaft:

AXA Investment Managers
Deutschland GmbH
Im MediaPark 8a, 50670 Koln

Telefon: (0221) 6505-5000
Telefax: (0221) 6505-6000

Handelsregister KoIn (HRB 6842)

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:

5,14 Mio. EUR

Haftendes Eigenkapital:
5,14 Mio. EUR

(Stand 31. Dezember 2012)

Gesellschafter:

AXA Investment Managers S.A., Paris
AXA Assurances IARD Mutuelle, Paris

Aufsichtsrat:

Pierre Vaquier
Aufsichtsratsvorsitzender

Directeur Général

AXA Real Estate Investment Managers
S.A., Paris

Stephan Heitz
(Prasident des Verwaltungsrats der
AXA Investment Managers Schweiz AG)

Colette Bowe

nicht unternehmensgebundene
Aufsichtsratin bei verschiedenen am
Kapitalmarkt und in anderen Branchen
tatigen Unternehmen

Geschaftsfiihrung:

Gerald W. Springer
Uwe Diehl
Matthias Leube
Christoph Molleken
Achim Stranz

Depotbank:

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA
Unter Sachsenhausen 4, 50667 Koln

Gezeichnetes und eingezahltes
Eigenkapital:

700 Mio. EUR

Bilanzielles Eigenkapital:
1.033 Mio. EUR

(Stand 31. Dezember 2012)

Sachverstandigenausschuss:

Dipl.-Ing. Christiane Hirtz-Bayer
Vorsitzende des Sachverstandigen-
ausschusses, offentlich bestellte und
vereidigte Sachverstandige fur die
Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundsttcken, Koln

Dipl.-Ing. Dieter Gontarski

von der Handelskammer Hamburg
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fur die Bewertung von
Grundstlcken und die Ermittlung von
Mietwerten, Hamburg

Dipl.-Ing./Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Bernd Fischer-Werth

von der Industrie- und Handelskammer
Wiesbaden offentlich bestellter und
vereidigter Sachverstandiger fur die
Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstiicken, Wiesbaden

FIRMENSPIEGEL

Ersatzmitglieder:

Dipl.-Ing. Michael Schiarb

offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fur die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-
stlicken, Essen

Dipl.-Ing. Freier Architekt Markus Laiblin
von der Industrie- und Handelskammer
Region Stuttgart, 6ffentlich bestellter
und vereidigter Sachverstandiger fir die
Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstlcken, Stuttgart

Dipl.-Ing. Dirk Esselmann

offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fur die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-
stlicken, Miinster

Wirtschaftspriifer:

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Moskauer StrafRe 19

40227 Dusseldorf

Zustandige Aufsichtsbehorde:

Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht
Marie-Curie-Strafe 24-28
60439 Frankfurt

a7



AXA Investment Managers Deutschland GmbH
Im MediaPark 8a | 50670 Koln

www.axa-im.de

12.13

INVESTMENT
.34 MANAGERS

redefining /investment solutions




