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Verkaufsprospekt und Einfuhrung

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Immobilien-Sonder-
vermogen , grundbesitz Fokus Deutschland” (das ,, Sonder-
vermogen”) erfolgt auf der Grundlage des Verkaufsprospekts,
der wesentlichen Anlegerinformationen und der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen” in Verbindung mit den ,, Besonderen
Anlagebedingungen” in der jeweils geltenden Fassung. Die
+Allgemeinen Anlagebedingungen” und die ,Besonderen
Anlagebedingungen” (zusammen die ,,Anlagebedingungen®)
sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt abgedruckt.

Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an
dem Sondervermaogen Interessierten zusammen mit den we-
sentlichen Anlegerinformationen und dem letzten veroffentlich-
ten Jahresbericht sowie dem ggf. nach dem Jahresbericht ver-
offentlichten Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss
in der geltenden Fassung kostenlos zur Verfugung zu stellen.
Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zudem tber den
jungsten Nettoinventarwert des grundbesitz Fokus Deutschland
zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder
Erklarungen dirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf von
Anteilen an dem Sondervermogen auf der Basis von Auskiinften
oder Erklarungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt oder
den wesentlichen Anlegerinformationen enthalten sind, erfolgt
ausschlieRlich auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt
wird erganzt durch den jeweils letzten Jahresbericht und den

ggf. nach dem Jahresbericht veroffentlichten Halbjahresbericht.

Der Verkaufsprospekt ist von der DWS Grundbesitz GmbH
(,Gesellschaft” oder , Kapitalverwaltungsgesellschaft”) erstellt
und wird von dieser herausgegeben. Er richtet sich an Interes-
senten, die eine mittelbare Investition in ein Immobilienprodukt
mit Schwerpunkt in Deutschland wiinschen. Er berichtet Gber die
fir eine Anlageentscheidung bedeutsamen Angaben bzgl. des
Sondervermogens (einschlieRlich der Besonderheiten der jeweili-
gen Anteilklasse), insbesondere wesentliche Risiken, Kosten, die
Anlagestrategie und die Anteile einschliel3lich deren Ausgabe-
und Rucknahmemodalitaten. Die Anzahl der Anteile ist nicht

beschrankt.

Dem Vertragsverhéltnis zwischen Gesellschaft und Anleger
sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird deutsches Recht
zugrunde gelegt.

Fur die meisten Klagen im Zusammenhang mit diesem Vertrags-
verhaltnis ist das Gericht am Sitz der Gesellschaft zustandig
(gemaf3 8 19 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”, 8 32b so-
wie 88 12,17 ZPO). Anleger, die Verbraucher sind (s. auch nach-
stehende Definition) und in einem anderen EU-Staat wohnen,

kénnen auch vor einem zustandigen Gericht am Wohnsitz Klage
erheben.

Laut § 303 Absatz 1 Kapitalanlagegesetzbuch (,,KAGB”) sind
samtliche Veroffentlichungen und Werbeschriften in deutscher
Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Ubersetzung zu
versehen. Die Gesellschaft wird ferner die gesamte Kommunika-
tion mit den Anlegern in deutscher Sprache fuhren.

Die DWS Grundbesitz GmbH hat sich zur Teilnahme an Streit-
beilegungsverfahren vor einer Verbraucherschlichtungsstelle
verpflichtet. Bei Streitigkeiten konnen Verbraucher die Ombuds-
stelle fur Investmentfonds des BVI Bundesverband Investment
und Asset Management e.V. (,,BVI"”) als zustandige Verbraucher-
schlichtungsstelle anrufen. Diese Gesellschaft nimmt an dem
Verfahren dieser Schlichtungsstelle teil. Die Kontaktdaten der

Ombudsstelle fur Investmentfonds lauten:

Biro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e.V.
Unter den Linden 42, 10117 Berlin

Tel.: (030) 6 44 90 46-0, Fax: (030) 6 44 90 46-29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de

Internet: www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Verbraucher sind naturliche Personen, die in den grundbesitz
Fokus Deutschland zu einem Zweck investieren, der Gberwie-
gend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbststandigen
beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann, die also zu

Privatzwecken handeln.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertragen

oder Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem Wege
zustande gekommen sind, konnen sich Verbraucher auch an
die Online-Streitbeilegungsplattform der EU wenden
(www.ec.europa.eu/consumers/odr). Als Kontaktadresse der
Kapitalverwaltungsgesellschaft gilt folgende E-Mail-Adresse:
info@dws.com. Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungs-
stelle, sondern vermittelt den Parteien lediglich den Kontakt zu

einer zustandigen nationalen Schlichtungsstelle.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des
Burgerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage Uber
Finanzdienstleistungen konnen sich die Verbraucher auch an die
Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank,

Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt am Main,

Tel.: (069) 2388-1907 oder -1906, Fax: (069) 2388-1919,

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de, wenden.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem
Schiedsverfahren unberthrt.



Die zum Sondervermogen gehorenden Vermogensgegenstande
stehen gemal 8 245 KAGB im Eigentum der Gesellschaft, die
sie treuhanderisch fir die Anleger verwaltet. Der Anleger wird
durch den Erwerb der Anteile Treugeber und hat schuldrecht-
liche Anspriiche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind
grundsatzlich keine Stimmrechte verbunden (zu Ausnahmen

s. insbesondere Kapitel ,,Ricknahmeaussetzung und Beschlisse
der Anleger”).

Eine Verwahrstelle ist mit der Uberwachung des Bestands der
zum Sondervermogen gehorenden Immobilien beauftragt;

die Gesellschaft darf nur mit Zustimmung der Verwahrstelle
Uber die zum Sondervermogen gehorenden Immobilien
verfugen. Zum Schutz der Anleger ist eine Verfligungsbeschran-
kung in das Grundbuch einzutragen. Wenn kein Register be-
steht, ist die Wirksamkeit der Verfligungsbeschrankung sicher-
zustellen. Weitergehende Informationen konnen dem Kapitel

Verwahrstelle” entnommen werden.

Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach
der ZPO, ggf. dem Gesetz uber die Zwangsvollstreckung und
die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da die
Gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es keiner
Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

Der jeweils glltige Jahres- bzw. Halbjahresbericht enthalt
aktuelle Angaben Uber die Kapitalverwaltungsgesellschaft,
Abschlussprifer, Verwahrstelle und Gremien sowie Uber das
gezeichnete und eingezahlte Kapital und das haftende Eigen-
kapital der Gesellschaft und der Verwahrstelle.

Dieser Verkaufsprospekt und die darin enthaltenen Angaben
entsprechen dem Stand zum Zeitpunkt der Drucklegung. Die
Angaben wurden nach bester Kenntnis zusammengestellt,

es wurden nach Ansicht der Gesellschaft keine wesentlichen
Umsténde ausgelassen. Im Falle wesentlicher Anderungen wird
dieser Verkaufsprospekt aktualisiert.

Vertriebsgestattungen und -beschrankungen
Die Anteile an dem Sondervermogen sind derzeit nur zum
Vertrieb in Deutschland und Osterreich zugelassen.

US-Personen

Die DWS Grundbesitz GmbH bzw. das Sondervermogen sind
und werden nicht gemafl dem United States Investment
Company Act von 1940 in seiner gultigen Fassung registriert.
Die Anteile des Sondervermogens sind und werden nicht gemafn
dem United States Securities Act von 1933 in seiner glltigen
Fassung oder nach den Wertpapiergesetzen eines Bundes-
staates der Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Anteile
des Sondervermogens durfen weder in den Vereinigten Staaten
noch einer US-Person oder auf deren Rechnung angeboten
oder verkauft werden. Kaufinteressenten bzw. Anleger mussen
ggf. darlegen, dass sie keine US-Person sind und Anteile weder
im Auftrag von US-Personen erwerben noch an US-Personen
weiterverauf3ern. Zu den US-Personen zahlen naturliche Per-
sonen, wenn sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staaten
haben. US-Personen konnen auch Personen- oder Kapitalge-
sellschaften sein, die gemal’ den Gesetzen der USA bzw. eines
US-Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung ge-

grundet werden.

In Frankreich ansassige Personen

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und

Anteile an dem Sondervermogen sind nicht fir den Vertrieb an
naturliche und juristische Personen bestimmt, die in Frankreich
ansassig sind.

DWS Grundbesitz GmbH
Frankfurt am Main, 31. Dezember 2019

Die Geschaftsflihrung
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Sondervermogen

Bezeichnung, Zeitpunkt der Auflegung,
Laufzeit, Anteilklassen

Das Sondervermogen ist ein Immobilien-Sondervermogen im
Sinne des KAGB. Es tragt die Bezeichnung , grundbesitz Fokus
Deutschland”. Es wurde am 3. November 2014 flir unbegrenzte
Dauer aufgelegt. Es ist beabsichtigt — dies ist aber nicht zwin-
gend —, dass die Gesellschaft nach einer oder mehrerer zeitlich
begrenzter Kapitaleinwerbephasen keine neuen Anteile mehr
ausgibt.

Das Sondervermogen ist in Deutschland zugelassen und wird
durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht

(BaFin) reguliert.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen
Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zuge-
lassenen Vermodgensgegenstanden gesondert vom eigenen
Vermogen in Form von Sondervermogen an. Das Sonderver-
mogen gehort nicht zur Insolvenzmasse der Gesellschaft. Das
Risiko des Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrankt.
Eine Nachschusspflicht GUber das vom Anleger investierte Kapital
hinaus besteht nicht.

In welchen Vermodgensgegenstanden die Gesellschaft die
Gelder der Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen
sie dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den
dazugehorigen Verordnungen sowie dem Investmentsteuer-
gesetz (,,InvStG”) und den Anlagebedingungen, die das
Rechtsverhaltnis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft
regeln. Die Anlagebedingungen umfassen einen Allgemeinen
und einen Besonderen Teil (,,Allgemeine Anlagebedingungen”
und ,,Besondere Anlagebedingungen”). Anlagebedingungen
fur ein derartiges Sondervermogen wie das vorliegende Son-
dervermogen mussen vor deren Verwendung von der BaFin

genehmigt werden.

Der Geschaftszweck des Immobilien-Sondervermogens ist auf

die Kapitalanlage gemal3 einer festgelegten Anlagestrategie im
Rahmen einer kollektiven Vermogensverwaltung mittels der bei
ihm eingelegten Mittel beschrankt.

Die Gesellschaft kann fir ein Sondervermdogen verschiedene
Anteilklassen auflegen, mit denen jeweils unterschiedliche
Rechte in Bezug auf Ertragsverwendung, Ausgabeaufschlag,
Ricknahmeabschlag, Wahrung des Anteilwerts einschlielich
des Einsatzes von Wahrungssicherungsgeschaften, Verwal-
tungsvergutung, Mindestanlagesumme oder eine Kombination
dieser Merkmale verbunden sein konnen. Bei Auflegung des
Sondervermogens wurden zwei Anteilklassen gebildet, die sich
hinsichtlich der Verwaltungsvergutung, der erfolgsabhangigen
Vergltung sowie der Mindestanlagesumme unterscheiden. Die
Anteilklassen tragen die Bezeichnung ,,RC” und ,,IC". Die ver-

schiedenen Ausgestaltungsmerkmale der beiden Anteilklassen

sind in diesem Verkaufsprospekt unter ,Ausgabe und Rulick-
nahme der Anteile”, unter ,Ausgabeaufschlag/Ricknahmeab-
schlag” sowie unter , Kosten” beschrieben. Die Wahrung beider

Anteilklassen lautet auf Euro.

Ausgestaltungsmerkmale fur die Anteilklassen einschlieRlich
WKN/ISIN finden sich zusammenfassend auch in der Ubersicht

Anteilklassen im Uberblick”.

Verkaufsunterlagen und Offenlegung
von Informationen zum Risikomanagement

Der Verkaufsprospekt, die , Allgemeinen Anlagebedingungen”
und ,Besonderen Anlagebedingungen”, die wesentlichen Anle-
gerinformationen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahresbe-
richte sind in gedruckter Form kostenlos in den Geschaftsstellen
der Deutsche Bank AG erhéltlich oder konnen bei der DWS
Grundbesitz GmbH und bei der DWS Investment GmbH (E-Mail-
Adresse/Anschriften s. Rickseite des Verkaufsprospekts) schrift-
lich angefordert werden. Zudem sind diese auch in elektroni-
scher Form auf den Internetseiten der DWS Grundbesitz GmbH
und der DWS Investment GmbH (Internetadressen s. Rlickseite
des Verkaufsprospekts) abrufbar.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informa-
tionen Uber die Zusammensetzung des Fondsportfolios oder
dessen Wertentwicklung ubermittelt, wird sie diese Informa-
tion zeitgleich auf der Internetseite unter realestate.dws.com/
Investieren/grundbesitz Fokus Deutschland/Wertentwicklung
allen Anlegern des Sondervermogens im PDF-Format per Down-
load zur Verfligung stellen. Diese Zusatzinformationen sind
nicht kostenpflichtig. Der Anleger muss dafur keine gesonderte

Gebuhr entrichten.

Der Anleger kann zusatzliche Informationen tber die Anlage-
grenzen des Risikomanagements dieses Sondervermogens, die
Risikomanagementmethoden und die jlingsten Entwicklungen
bei den Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von
Vermogensgegenstanden dieses Sondervermogens verlangen.
Diese sind in elektronischer oder schriftlicher Form bei der
Gesellschaft erhaltlich.

Ubersicht liber die Ziele, Anlagepolitik,
Ertragsverwendung und Ruckgabe
von Anteilen

Die Gesellschaft strebt fur das Sondervermogen den Aufbau ei-
nes breit diversifizierten Immobilienportfolios mit Immobilien an
ausgewahlten Standorten und mit verschiedenen Nutzungsarten
mit dem Schwerpunkt Deutschland an. Das Immobilienportfolio
soll hinsichtlich der Standorte, Gebaude, Mieterstrukturen und
Mietvertragslaufzeiten eine ausgewogene Mischung aufweisen.
Ziel des Sondervermogens ist die Erzielung einer regelmafRig
positiven Jahresrendite mit stabilen jahrlichen Ausschuttungen
bei moglichst geringen Wertschwankungen. Durch zielgerich-

tete MalBnahmen bei der Anlage und bei der Verwaltung der

grundbesitz Fokus Deutschland | Verkaufsprospekt 5



Objekte soll eine positive Wertentwicklung der Immobilien
erreicht werden.

Das Sondervermogen wird auf unbegrenzte Zeit aufgelegt
und hat keine feste Laufzeit. In Abhangigkeit von der Markt-
entwicklung ist jedoch ein Verkauf des gesamten Immobilien-
portfolios (Immobilien sowie Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften) zu einem unbestimmten, in der Zukunft
liegenden Zeitpunkt, die hierfur erforderliche Kiindigung des
Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft und eine sich da-
ran anschlieBende Liquidation des Sondervermogens durch
die Verwahrstelle moglich. Eine Entscheidung Uber einen
Verkauf aller Immobilien und einer anschlieRenden Liquida-
tion des Sondervermdgens liegt im alleinigen Ermessen der

Gesellschaft.

Fur das Sondervermogen wird in Immobilien der Sektoren Buiro,
Einzelhandel, Wohnen, Logistik und Hotel investiert. Es konnen
jedoch auch Immobilien mit anderen Nutzungsarten, wie z.B.
Studentenwohn- oder Pflegeheime, erworben werden, sodass
das Sondervermogen hinsichtlich der Nutzungsarten der zu
erwerbenden Immobilien flexibel ist. Die Anlageobjekte konnen
auch Uber eine Mischnutzung verfugen.

Das Sondervermogen strebt an, Uberwiegend Investitionen in
Deutschland zu tatigen. Die Gesellschaft wird die Investitio-
nen so vornehmen, dass spatestens nach Ablauf des Anlauf-
zeitraums von vier (4) Jahren, gerechnet ab der Bildung des
Sondervermogens, (nachfolgend auch nur , Anlaufzeit”) das
Vermogen des Sondervermogens liberwiegend, d.h. mindestens
fortlaufend 51% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens,
in direkt oder tber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
investiert ist, die in der Bundesrepublik Deutschland belegen
sind. Daneben kommen Immobilieninvestitionen in anderen
Mitgliedslandern der Europaischen Union (,,EU”) und des Eu-
ropaischen Wirtschaftsraums (,,EWR") sowie nach derzeitiger
Planung - vorbehaltlich zukiinftiger Anderungen der ,,Besonde-
ren Anlagebedingungen” bzw. deren Anhangs — beschrankt in
der Schweiz, GroRbritannien und Nordirland als Nicht-EU/Nicht-
EWR-Land in Betracht.

Gemal 8§ 244 KAGB sind die in 88 231 bis 238 und 88 243

und 253 Absatz 1 Satz 1 KAGB genannten Anlagegrenzen, so
z.B. die Anlagegrenzen fur den Erwerb von Grundstlicken im
Zustand der Bebauung und den Erwerb von Teileigentums- und
Wohnungseigentumsrechten und fur den Erwerb von Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften, erst nach Ablauf der Anlauf-
zeit einzuhalten. Sofern erforderlich, wird die Gesellschaft diese

Anlaufzeit vollstandig ausnutzen.

Die Auswahl der Immobilien obliegt der Gesellschaft und erfolgt
unter anderem nach den Kriterien der nachhaltigen Ertragskraft
sowie der Diversifikation nach Lage, GroRe, Nutzung und Mieter.
Im Anlagefokus stehen Immobilien, die langfristig an kredit-
wiurdige Unternehmen vermietet sind und sich in guten Lagen

etablierter Immobilienmarkte befinden. Ein ausgewogener
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Mietermix und eine hohe Auslastung der Immobilien sollen die
Chance fur eine solide Vermietungs- und Ertragssituation bieten.
Zudem sollen sich die Objekte an Standorten befinden, fiur die
entsprechend ihrer Nutzungsart die Erwartung einer positiven
Langfristentwicklung besteht.

Es konnen auch Objekte mit Anfangsleerstanden und Revitalisie-
rungsbedarf zum Zwecke einer beabsichtigten Wertsteigerung
erworben werden. Solche Immobilien sollen durch MaRnahmen
wie z.B. Leerstandsabbau, Neu- und Wiedervermietung, Mieter-
betreuung, Instandhaltungs- und Modernisierungsmafnahmen,
mit einem kalkulierbaren Aufwand am Markt neu positioniert
und damit auch zu héheren Mieten als zuvor vermietet werden.
Mit der Umsetzung dieser Strategie erwartet die Gesellschaft ge-
steigerte Chancen auf regelmaRRig hohere erzielbare Mietertrage
und auf die Realisierung von Wertsteigerungen bzw. attraktiver
Verkaufserlose; gleichzeitig steigen damit aber auch die Risiken,
z.B. wenn die Leerstandsquote nicht wie geplant abgebaut und
hierdurch eine geplante Rendite nicht realisiert werden kann.

Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Immobilien
konnen fur das Sondervermogen vereinzelt auch ausgewahlte
Grundstticke zum Zwecke der Durchfuhrung von Projektent-
wicklungen erworben werden. Voraussetzung fiir den Erwerb ist
eine positive Einschatzung der zukiinftigen Vermietbarkeit und
eine ausreichende Prognosesicherheit im Hinblick auf Baukos-
ten und Bauzeit. Projektentwicklungen werden ausschlief3lich
mit der Absicht durchgefuhrt, regelmaRig Mietertrage aus den

zu entwickelnden Immobilien zu erzielen.

Die Nebenkosten beim Kauf und Verkauf von Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften tragt das

Sondervermogen.

Die Gesellschaft darf langfristige Kredite bis zur Hohe von 30%
der Verkehrswerte aller Immobilien, die zum Sondervermogen
gehoren, aufnehmen. Die Gesellschaft ist jedoch bestrebt, eine

geringere Fremdkapitalquote zu nutzen.

Bis zu 49% des Vermogens des Sondervermogens durfen in
liquide Mittel angelegt werden. Dies sind z.B. Geldmarktins-
trumente, bestimmte von der Europaischen Zentralbank als
Kreditsicherheit zugelassene Wertpapiere, sonstige borsenno-
tierte oder festverzinsliche Wertpapiere bis zu 5% des Wertes
des Sondervermogens. Nahere Angaben in Bezug auf diese
und andere liquide Mittel konnen dem Abschnitt , Liquiditats-
anlagen” entnommen werden. Beabsichtigt ist, die Anlage in
liquide Mittel fur das Sondervermogen gering zu halten, um eine
Verwasserung der Ertragschancen aus Immobilien durch einen
zu hohen Einfluss von liquiden Mitteln mit deren gegenwartig
geringer Verzinsung am Geldmarkt auf die Gesamtwertentwick-
lung des Sondervermogens gering zu halten. Dies soll durch
eine eng auf erwartete und bestehende Ankaufsgelegenheiten
und den Immobilienankaufsprozess abgestimmte Ausgabe von
Anteilen des Sondervermogens erreicht werden.



Fur das Sondervermogen konnen Derivate ausschlieRlich zu
Absicherungszwecken eingesetzt werden, um mogliche Verluste
in Folge von Zins- bzw. Wahrungskursschwankungen zu verhin-

dern oder zu verringern.

Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend des Ge-
schaftsjahres angefallenen und nicht zur Kostendeckung ver-

wendeten ordentlichen Ertrage des Sondervermogens aus.

Die Anleger konnen grundsatzlich an jedem Bewertungstag

das Recht zur Ruckgabe ihrer Anteile ausliben, vorbehaltlich
der Einhaltung etwaiger Mindesthalte- und Ruckgabefristen
sowie Rlicknahmeaussetzungen gemafR § 12 der ,, Allgemeinen
Anlagebedingungen”. Bewertungstag ist jeder Borsentag (8 13
der , Allgemeinen Anlagebedingungen”). Die Ausgabe von
Anteilen erfolgt ebenfalls grundsatzlich an jedem Bewertungs-
tag im vorstehenden Sinne. Fiur Anleger ist eine Riickgabe von
Anteilen nur moglich, wenn der jeweilige Anleger die Anteile
mindestens 24 Monate gehalten und die Riickgabe mindestens
zwolf (12) Monate vorher durch eine unwiderrufliche Riickgabe-
erklarung gegenuber seiner depotfuhrenden Stelle angeklndigt
hat. Bis zum Ablauf des Jahres 2019 ist eine Ruckgabe von
Anteilen an dem Sondervermogen nur mit einem Ricknahme-
abschlag von 2% gegenliber dem jeweiligen Anteilwert moglich.
Der Riicknahmeabschlag kommt dem Vermogen des Sonder-

vermdgens zugute.

Anleger, die in das Sondervermdgen investieren, sollten grund-
satzlich einen mittel- bis langfristigen Anlagehorizont von min-
destens drei (3) Jahren, idealerweise funf (5) Jahren haben. Sie
mussen jedoch dennoch damit rechnen, dass, obwohl fir das
Sondervermogen keine feste Laufzeit festgelegt ist und dieses
fur eine unbestimmte Laufzeit aufgelegt ist, die Gesellschaft
jederzeit nach ihrem alleinigen Ermessen entscheiden kann,
auch samtliche Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften (insgesamt nachfolgend auch ,,Immobilien”
genannt) zu veraufRern und ihr Verwaltungsrecht — mit der Folge
der Abwicklung durch die Verwahrstelle — zu kiindigen. Fur eine
Veraulerung moglichst samtlicher Vermdgensgegenstande
muss die Gesellschaft ihr Verwaltungsrecht an dem Sonderver-
mogen kundigen.

Die Gesellschaft hat jederzeit das Recht, das Verwaltungsrecht
bzgl. des Sondervermogens zu kiindigen. Infolge der Kiindi-
gung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft werden
keine Anteile mehr zurickgenommen und auch keine neuen
Anteile ausgegeben. Im Falle des Ausspruchs der Kiindigung
hat die Gesellschaft bis zum Erloschen des Verwaltungsrechts,
d.h., bis zum Ende der Klindigungsfrist, das Recht und die
Pflicht, in Abstimmung mit der Verwahrstelle samtliche Vermo-
gensgegenstande des Sondervermogens, darunter sdmtliche
Immobilien, zu veraulRern; ausfihrlich s. Abschnitte ,,Be-
schreibung der Anlageziele und Anlagepolitik”, ,,Ermessens-
ausubung bei der Verwaltung des Sondervermogens” sowie
,Klindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft im

Allgemeinen/Erléschen des Verwaltungsrechts/Abwicklung des

Sondervermogens”.

Anlagebedingungen und Verfahren
fur deren Anderung

Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen” und die , Besonderen
Anlagebedingungen” sind im Anschluss an diesen Verkaufs-

prospekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen konnen von der Gesellschaft geandert
werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der
vorherigen Zustimmung durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft
und durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(,,BaFin™). Sind die Anderungen der Anlagebedingungen mit den
bisherigen Anlagegrundsatzen nicht vereinbar, kann die Gesell-
schaft die Anlagebedingungen nur andern, wenn sie die Anteile
des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Immobilien-Sonder-
vermogen umtauscht, das mit den bisherigen Anlagegrundsat-
zen vereinbar ist, und das von der Gesellschaft oder von einem
Unternehmen, das demselben Konzern im Sinne des § 290 des

Handelsgesetzbuchs angehort, verwaltet wird.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
daruber hinaus auf der Internetseite der Gesellschaft unter
realestate.dws.com bekannt gemacht. Wenn die Anderungen
Vergutungen und Aufwandserstattungen, die aus dem Sonder-
vermogen entnommen werden durfen, oder die Anlagegrund-
satze des Sondervermogens oder wesentliche Anlegerrechte
betreffen, werden die Anleger au3erdem uber ihre depotfiih-
renden Stellen per dauerhaften Datentrdger, etwa in Papierform
oder elektronischer Form, informiert. Diese Information umfasst
die wesentlichen Inhalte der geplanten Anderungen, ihre Hinter-
griinde, die Rechte der Anleger im Zusammenhang mit der An-
derung sowie einen Hinweis darauf, wo und auf welche Weise

weitere Informationen erlangt werden konnen.

Die Anderungen treten frilhestens am Tag nach ihrer Bekannt-
gabe im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen von
Regelungen zu den Vergutungen und Aufwandserstattun-

gen treten diese drei (3) Monate nach Bekanntmachung im
Bundesanzeiger in Kraft. Wenn solche Anderungen den Anle-
ger beglnstigen, kann mit Zustimmung der BaFin ein frihe-
rer Zeitpunkt bestimmt werden. Anderungen der bisherigen
Anlagegrundsatze des Sondervermaogens treten ebenfalls fri-

hestens drei (3) Monate nach Bekanntmachung in Kraft.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir das in diesem Verkaufsprospekt
beschriebene Sondervermogen ist die am 5. Mai 1970 gegriindete
DWS Grundbesitz GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main. Sie ist eine
Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des KAGB in der Rechts-
form einer GmbH. Die Gesellschaft ist in Deutschland zugelassen
und wird von der BaFin beaufsichtigt.
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Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschaftsflihrung, des
Aufsichtsrates, der externen Bewerter und Uber die Gesellschaf-
ter sowie Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das
haftende Eigenkapital der Gesellschaft und der Verwahrstelle
sind unter ,Angaben zu: Kapitalverwaltungsgesellschaft, Ab-
schlussprufer, Verwahrstelle und Gremien” dargestellt. Sich
ergebende Anderungen kénnen den regelmaBig zu erstellenden

Jahres- bzw. Halbjahresberichten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch
die Verwaltung von Investmentvermogen ergeben, die nicht
der OGAW-Richtlinie entsprechen, sogenannten alternativen
Investmentvermogen (,,AlF”), wie dem Sondervermogen, und
auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter
zurlickzufuhren sind, abgedeckt durch Eigenmittel in Hohe von
wenigstens 0,01% des Wertes der Portfolios aller verwalteten
AIF, wobei dieser Betrag jahrlich Gberprift und angepasst wird.
Diese Eigenmittel sind von dem angegebenen Kapital umfasst.

Verwahrstelle

Identitat der Verwahrstelle

Fir das Sondervermdgen hat die State Street Bank International
GmbH mit Sitz in Munchen die Funktion der Verwahrstelle Uber-
nommen. Sie ist ein Kreditinstitut nach deutschem Recht und un-
terliegt der Uberwachung durch die BaFin. Ihre Haupttétigkeiten
sind das Einlagen- und Depotgeschaft sowie das Wertpapierge-
schaft. Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie am Schluss
dieses Verkaufsprospekts unter ,,Angaben zu: Kapitalverwaltungs-

gesellschaft, Abschlussprufer, Verwahrstelle und Gremien”.

Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle wurde mit der Prufung des Eigentums der
fir Rechnung des Sondervermogens tatigen Gesellschaft so-
wie der laufenden Uberwachung des Bestands an Immobilien,
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen
nicht verwahrfahigen Vermogensgegenstande beauftragt. Des
Weiteren ist sie mit der Verwahrung der zum Sondervermogen
gehorenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kre-
ditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere
und Investmentanteile, die im Rahmen der Liquiditatshaltung
gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht den Regelungen
des KAGB, das eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung

des Sondervermogens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermo-
gens werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots verwahrt,
soweit sie nicht bei Unterverwahrern in Sperrdepots gehalten
werden. Die Bankguthaben des Sondervermogens werden von
der Verwahrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht
bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden.
Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder Verau-
Berung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung der
Verwahrstelle erforderlich. Die Verwahrstelle hat dartber hinaus
zu prufen, ob die Anlage von Mitteln des Sondervermdgens in

Bankguthaben bei anderen Kreditinstituten sowie Verfugungen
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Uber solche Bankguthaben mit den Vorschriften des KAGB und
den Anlagebedingungen vereinbar sind. Wenn dies der Fall ist,
hat sie die Zustimmung zur Anlage dieser Mittel in Bankgut-

haben sowie Verfiigungen uber diese zu erteilen.

Im Grundbuch ist fur jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht
Uber eine Immobilien-Gesellschaft fur Rechnung des Sonder-
vermogens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der
Verwahrstelle eingetragen. Verfugungen tber Immobilien ohne
Zustimmung der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen.
Sofern bei auslandischen Immobilien die Eintragung der Verfu-
gungsbeschrankung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares
Register nicht moglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksam-
keit der Verfligungsbeschrankung in anderer geeigneter Form

sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, wie
sie nachfolgend dargestellt sind, zu Uberwachen.

— Verfugungen der Gesellschaft Uber Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften bedurfen der Zustimmung der
Verwahrstelle. Verfugungen der Immobilien-Gesellschaft tber
Immobilien sowie Anderungen des Gesellschaftsvertrages
bzw. der Satzung der Immobilien-Gesellschaft bedlirfen der
Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die Gesellschaft eine
Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesellschaft halt.
Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und
Rucknahme der Anteile an dem Sondervermogen sowie die
Anteilwertermittlung den Vorschriften des KAGB und den
Anlagebedingungen des Sondervermogens entsprechen.

— Sie hat dafiir zu sorgen, dass bei den fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert
innerhalb der tblichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt.

— Des Weiteren hat die Verwahrstelle daflir zu sorgen, dass die
Ertrage des Sondervermogens gemal’ den Vorschriften des
KAGB und den Anlagebedingungen verwendet werden sowie

die zur Ausschuttung bestimmten Ertrage auszuzahlen.

Unterverwahrung
Die fur das Sondervermogen gehaltenen Wertpapiere und Ein-
lagenzertifikate werden bei den nachstehend genannten Unter-

verwahrern/Lagerstellen verwahrt:

Name des Unterverwahrers Land

Clearstream Banking AG Deutschland

Euroclear Bank S.A. Luxemburg

Eine Verwahrung insbesondere auslandischer Wertpapiere bei
weiteren Unterverwahrern im Ausland ist grundsatzlich moglich,
Uber die Beauftragung wird die Verwahrstelle die Gesellschaft
entsprechend informieren. Nach Angaben der Verwahrstelle er-

geben sich aus der Unterverwahrung keine Interessenkonflikte.

Haftung der Verwahrstelle
Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fur alle Vermogensge-

genstande, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer



anderen Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des
Verlustes eines solchen Vermoégensgegenstandes haftet die
Verwahrstelle gegentiber dem Sondervermogen und dessen
Anlegern, auf3er der Verlust ist auf Ereignisse auf3erhalb des
Einflussbereichs der Verwahrstelle zurtickzufiuhren. Fur Scha-
den, die nicht im Verlust eines Vermogensgegenstandes beste-
hen, haftet die Verwahrstelle grundsatzlich nur, wenn sie ihre
Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB mindestens
fahrlassig nicht erfullt hat.

Zusatzliche Informationen

Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft den Anlegern Infor-
mationen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle und ihren
Pflichten, zu den Unterverwahrern sowie zu moglichen Interes-
senkonflikten in Zusammenhang mit der Tatigkeit der Verwahr-

stelle oder der Unterverwahrer.

Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fur das Sondervermo-
gen wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung der BaFin.

Kein Einsatz eines Prime Brokers

Ein Prime Broker ist ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4
Absatz 1 Nr. 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, eine Wert-
papierfirma im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nr. 1 der Richt-
linie 2004/39/EG oder eine andere Einheit, die einer Regulie-
rungsaufsicht und standigen Uberwachung unterliegt und
professionellen Anlegern Dienstleistungen anbietet, in erster
Linie, um als Gegenpartei Geschafte mit Finanzinstrumenten im
Sinne der Richtlinie 2011/61/EU zu finanzieren oder durchzufiih-
ren, und die moglicherweise auch andere Dienstleistungen wie
Clearing und Abwicklung von Geschaften, Verwahrungsdienst-
leistungen, Wertpapier-Darlehen und individuell angepasste
Technologien und Einrichtungen zur betrieblichen Unterstlitzung
anbietet. Ein Prime Broker wird fur das Sondervermogen nicht
eingesetzt.
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Risikohinweise

Vor der Entscheidung tber den Kauf von Anteilen an dem
Sondervermogen sollten Anleger die nachfolgenden Risiko-
hinweise zusammen mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt
enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen und diese bei ihrer
Anlageentscheidung berlcksichtigen. Der Eintritt eines oder
mehrerer dieser Risiken kann fur sich genommen oder zusammen
mit anderen Umstanden die Wertentwicklung des Sondervermo-
gens bzw. der im Sondervermogen gehaltenen Vermogensgegen-
stande nachteilig beeinflussen und sich damit auch nachteilig auf
den Anteilwert auswirken.

Veraul3ert der Anleger Anteile an dem Sondervermogen zu
einem Zeitpunkt, in dem die Werte der in dem Sondervermogen
befindlichen Vermogensgegenstande gegenliber dem Zeitpunkt
seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhalt er das von ihm in
das Sondervermaogen investierte Kapital nicht oder nicht
vollstandig zurlick. Der Anleger kann sein in das Sondervermo-
gen investiertes Kapital teilweise oder sogar ganz verlieren.
Wertzuwachse konnen nicht garantiert werden. Das Risiko des
Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrankt. Eine
Nachschusspflicht tGiber das vom Anleger investierte Kapital
hinaus besteht nicht. GemaR den ,,Besonderen Anlagebedingun-
gen” investiert die Gesellschaft fortlaufend mindestens 51% des
Wertes des Immobilien-Sondervermogens in direkt oder tber
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene
Immobilien, die innerhalb der Bundesrepublik Deutschland
belegen sind. Unbeschadet hiervon gilt zudem fiir investment-
steuerliche Zwecke, dass die Gesellschaft fortlaufend mehr als
50% des Aktivvermogens des Immobilien-Sondervermogens in
Immobilien und Immobilien-Gesellschaften investiert. Die Hohe
des Aktivvermogens bestimmt sich hierbei nach dem Wert der
Vermogensgegenstande des Immobilien-Sondervermogens
ohne Berucksichtigung von Verbindlichkeiten.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufs-
prospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten kann die
Wertentwicklung des Sondervermogens durch verschiedene
weitere Risiken und Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die
derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die nach-
folgenden Risiken aufgeflihrt werden, enthalt weder eine Aussage
Uber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch tiber das Ausmaf}

oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Investition in das Sondervermogen
Die unten stehenden Risiken konnen sich nachteilig auf den
Anteilwert bzw. auf den Wert des vom Anleger investierten Kapi-
tals sowie auf die vom Anleger geplante Haltedauer der Anlage
in das Sondervermogen auswirken.

Schwankungen des Anteilwerts
Der Anteilwert des Sondervermdgens berechnet sich aus
dem Wert des Sondervermogens, geteilt durch die An-

zahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der Wert des
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Sondervermogens entspricht dabei der Summe der zuletzt
festgestellten Werte aller Vermogensgegenstande im Vermo-
gen des Sondervermogens abzgl. der Summe der angesetz-
ten Werte aller Verbindlichkeiten des Sondervermdogens. Der
Anteilwert ist daher von dem Wert der im Sondervermogen
gehaltenen Vermogensgegenstande und der Hohe der Ver-
bindlichkeiten des Sondervermogens abhangig. Schwankun-
gen entstehen bei Immobilien-Sondervermogen unter anderem
durch unterschiedliche Entwicklungen an den Immobilien-
markten. Auch negative Wertentwicklungen sind moglich.
Sinkt der Wert dieser Vermogensgegenstande oder steigt der
Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Anteilwert.

Mindesthalte- und Riickgabefrist sowie Wertverénderungen
wahrend des Fristlaufs, Ricknahmeabschlag

Anleger haben zu beachten, dass eine Rickgabe der Anteile

an dem Sondervermogen nur moglich ist, wenn die gesetzliche
Mindesthaltefrist von 24 Monaten ebenso eingehalten ist wie
die Ruckgabefrist von zwolf (12) Monaten. Die Moglichkeit einer
kurzfristigen Liquidierung der Anteile durch Rickgabe an die Ge-
sellschaft bzw. Verwahrstelle besteht nicht. Die Moglichkeit der
Gesellschaft, die Rlicknahme von Anteilen auszusetzen, bleibt
hiervon unberuhrt.

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der Kundi-
gungsfrist von zwolf (12) Monaten konnen Wertverluste auftre-
ten, indem der zuletzt festgestellte Verkehrswert der Vermogens-
gegenstande gegenuber dem Verkehrswert zum Zeitpunkt des
Erwerbs bzw. des Beginns der 24-Monatsfrist bzw. der Riick-
gabeerklarung fallt. Damit besteht das Risiko, dass allein durch
diese Fristen der durch den Anleger erzielte Ricknahmepreis
niedriger als der Ausgabepreis zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs
oder als der Rlicknahmepreis zum Zeitpunkt der unwiderruf-
lichen Ruckgabeerklarung oder des Beginns der 24-Monatsfrist
ist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurtick, als sie
im Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerklarung
oder des Beginns der 24-Monatsfrist erwartet haben.

Im Falle von Riickgaben bis einschlieRlich 31. Dezember 2019
wird die Gesellschaft zudem einen Ricknahmeabschlag von

2% des Anteilwerts bei jeder Riickgabe von Anteilen erheben,
welcher dem Sondervermogen zugute kommt. Damit besteht
flr den Anleger das Risiko, dass er — sofern er bis zu diesem
Zeitpunkt seine Anteile zurtickgibt — zusatzlich einen Wertverlust

von 2% tragen muss.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses

durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt von den
individuellen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers ab und
kann kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen —
insbesondere unter Berlicksichtigung der individuellen steuer-
lichen Situation — sollte sich der Anleger an seinen personlichen
Steuerberater wenden.



Aussetzung der Riicknahme von Anteilen

Die Gesellschaft darf die Rlicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auRergewohnliche Umsténde vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berticksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. Eine zeitweilige Ricknahme-
aussetzung kann zu einer dauerhaften Rliicknahmeaussetzung
fihren, was letztendlich typischerweise zur Abwicklung des

Sondervermogens fuhren wird.

AuRergewohnliche Umsténde in diesem Sinne konnen z.B. sein:
Wirtschaftliche oder politische Krisen, Riicknahmeverlangen in
aulBergewohnlichem Umfang, Naturkatastrophen, die eine Be-
wertung unmaoglich machen, sowie die SchlieBung von Borsen
oder Markten, Handelsbeschrankungen oder sonstige Faktoren,
die die Ermittlung des Anteilwerts beeintrachtigen. Aul3erge-
wohnliche Umstande liegen nach dem KAGB auch vor, wenn die
Gesellschaft die Kiindigung der Verwaltung des Sondervermo-
gens erklart hat. In diesem Falle ist die Gesellschaft von Geset-
zes wegen verpflichtet, die Rlicknahme von Anteilen aussetzen.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Ricknahme der
Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei
umfangreichen Rucknahmeverlangen die liquiden Mittel zur
Zahlung des Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen (s. Abschnitt ,,Riicknahme-
aussetzung und Beschlusse der Anleger” im Verkaufsprospekt
sowie ,Ausgabe und Ricknahme von Anteilen, Ricknahmeaus-
setzung” in 8 12 der , Allgemeinen Anlagebedingungen”). Das
bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre Anteile nicht zu-
rickgeben konnen. Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile
aufgrund nicht gegebener Rickgabemaoglichkeiten wahrend der
Rucknahmeaussetzung nicht zum vom Anleger gewunschten
Zeitpunkt liquidiert werden konnen und die Anteile in dieser Zeit

an Wert verlieren.

Das gleiche Risiko besteht, wenn die Gesellschaft die Verwal-
tung des Sondervermogens kiindigt und aufgrund dessen Antei-

le nicht zurickgenommen werden.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlagesumme
begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen konnen die Liquidi-
tat des Sondervermaogens beeintrachtigen und eine Aussetzung
der Riicknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung
der Anteilricknahme kann der Anteilwert sinken, z.B. wenn die
Gesellschaft gezwungen ist, Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften wahrend der Aussetzung der Anteil-
ricknahme zu einem Wert unterhalb des zuletzt festgestellten
Verkehrswerts zu veraufRern. Der Anteilpreis nach Wiederaufnah-
me der Anteilricknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor
Aussetzung der Rucknahme. Eine vorubergehende Aussetzung
kann spatestens nach Ablauf von 36 Monaten zu einer dauerhaf-
ten Aussetzung der Anteilricknahme, zum automatischen Erlo-
schen des Verwaltungsrechts der Gesellschaft und zum Ubergang
der Verwaltung des Sondervermogens auf die Verwahrstelle
fuhren, die dieses abzuwickeln hat (s. Abschnitt ,Kiindigung

des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft im Allgemeinen/
Erléschen des Verwaltungsrechts/Abwicklung des Sondervermo-
gens”). Zu einer dauerhaften Aussetzung der Anteilricknahme
kann es z.B. kommen, wenn die fur die Wiederaufnahme der
Anteilricknahme erforderliche Liquiditat durch Verauf3erung von
Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nicht
innerhalb eines bestimmten Zeitraums beschafft werden kann.
Eine Abwicklung des Sondervermoégens kann langere Zeit, ggf.
mehrere Jahre, in Anspruch nehmen. Fur den Anleger besteht
daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht
realisieren kann und ihm ggf. wesentliche Teile des investierten
Kapitals fur unbestimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen oder
insgesamt verloren gehen. Zudem kann eine Abwicklung des
Sondervermogens im Zusammenhang mit einer Aussetzung der
Rucknahme aufgrund auRergewohnlicher Umstande, z.B. einer
Ricknahmeaussetzung mangels Liquiditat, zu erheblichen Ver-
lusten durch VerduBerung von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften auch unterhalb des Verkehrswerts fiih-
ren. Es besteht daher fiir den Anleger das Risiko von erheblichen

Wertverlusten seiner Kapitalanlage.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach einer Wiederaufnah-
me der Anteilricknahme zu dem dann jeweils gultigen Ricknah-

mepreis zuricknehmen.

Aussetzung der Riicknahme von Anteilen infolge Kiindigung des
Verwaltungsrechts wegen Verkaufs aller Immobilien und damit
zusammenhéngende Risiken

Die Gesellschaft kann jederzeit nach kaufmannischem, und
pflichtgemaf3em, alleinigem Ermessen entscheiden, alle Immo-
bilien des Sondervermogens zu verkaufen und hierfur die Kiindi-
gung des Verwaltungsrechts auszusprechen. Die Kindigung des
Verwaltungsrechts hat zwingend die Aussetzung der Rucknah-

me der Anteile an dem Sondervermogen zur Folge.

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermogen nach kaufman-
nischem und pflichtgemaRem Ermessen im Rahmen der gesetz-
lichen Vorgaben sowie der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”
und ,Besonderen Anlagebedingungen”. Entsprechend der
Anlagepolitik (s. Abschnitt ,Beschreibung der Anlageziele und
Anlagepolitik”) steht es der Gesellschaft frei, alle Immobilien
und/oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften (Immo-
bilien und/oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften,
auch nur ,Immobilien” genannt) zu verkaufen und hierfiir das
Verwaltungsrecht bzgl. des Sondervermogens zu kiindigen. Aus-
schuttungen aus VeraufRerungserlosen im Falle eines Verkaufs
von Immobilien sind jedoch erst nach erfolgter Kiindigung des
Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft nach Maldgabe der
nachfolgenden Ausfihrungen statthaft.

Im Fall der Kiindigung des Verwaltungsrechts muss die Ge-
sellschaft in Abstimmung mit der Verwahrstelle samtliche
Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
und sonstigen Vermogensgegenstande veraulRern. Gelingt
der Gesellschaft eine vollstandige VeraufRerung der Immobi-

lien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie
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sonstiger Vermogensgegenstande nicht vor Erloschen des
Verwaltungsrechts, gehen die dann noch dem Sondervermdogen
zuzurechnenden Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften sowie sonstige Vermogensgegenstande auf

die Verwahrstelle Uber, welche diese dann grundsatzlich ihrer-
seits zu veraulRern und das Sondervermogen abzuwickeln

hat. Aus den Erlosen aus VerauRerungen ist den Anlegern in
Abstimmung mit der Verwahrstelle ein halbjahrlicher Abschlag
auszuzahlen, soweit die Erlose nicht zur Sicherstellung einer
ordnungsgemalfen laufenden Bewirtschaftung benotigt werden
und die Gewahrleistungszusagen aus den VerauRerungsge-
schaften oder zu erwartende Auseinandersetzungskosten nicht
den Einbehalt der gesamten oder eines Teils der VerauRerungs-

erlose im Sondervermdgen verlangen.

Der Anleger wird darauf hingewiesen, dass die Gesellschaft
einen Verkauf von Vermogensgegenstanden und sonstigen
Verwaltungsmalfinahmen entsprechend den Anlagezielen

(s. Abschnitt ,,Beschreibung der Anlageziele und Anlagepolitik*)
regelmaRig prifen und ggf. von ihrem kaufmannischen und
pflichtgemalen alleinigen Ermessen im Hinblick auf einen
Verkauf aller Immobilien des Sondervermdgens Gebrauch

machen wird.

Die Gesellschaft plant ihr Verwaltungsrecht nur dann zu kiindi-
gen und einen Verkauf aller Immobilien nur dann durchzufthren,
wenn sie davon ausgeht, dass auch samtliche Immobilien in
einem geordneten Verkaufsprozess mit einer hohen Wahr-
scheinlichkeit innerhalb eines flir Immobilien des Portfolios des
Sondervermogens angemessenen Zeitraums verauf3ert werden
kénnen. Zur Erreichung dieses Zwecks strebt die Gesellschaft
in einem solchen Falle an, insbesondere Portfoliotransaktionen,
d.h., gleichzeitiger Verkauf mehrerer oder aller Immobilien an
einen Erwerber, durchzuflihren, um das Risiko nur einer Teilver-
aulerung der Immobilien zu reduzieren. Zur Vorbereitung einer
oder mehrerer solcher Portfoliotransaktionen wird die Gesell-
schaft — sofern notwendig oder sinnvoll — unter Berlcksichti-
gung der 49% Hochstliquiditatsgrenze ggf. bereits zu einem
friheren Zeitpunkt einzelne Objekte zur Portfoliobereinigung
verkaufen. Gelingt der Gesellschaft der Abschluss der Verkaufe
samtlicher Immobilien nicht vor Ablauf der Kiindigungsfrist, so
geht das dann noch verbliebene Rest-lmmobilienportfolio des
Sondervermogens auf die Verwahrstelle Giber, die das Sonder-

vermogen abzuwickeln hat.

Ein fester Entschluss zur Kiindigung des Verwaltungsrechts zu
einem bestimmten Termin und ein fester Abwicklungstermin

bestehen nicht.

Fur den Anleger besteht das Risiko, dass er die von ihm ange-
strebte Haltedauer nicht realisieren kann und sein Investment
in das Sondervermaogen fruher als geplant wieder endet und er
insoweit das Wiederanlagerisiko tragt.

Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft die Immobilien oder

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nicht zu einem
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wirtschaftlich glinstigen Zeitpunkt verauRert, sodass nicht der
hochstmogliche Verkaufserlos erzielt wird. Die Folge ist, dass dem
Anleger eine Wertentwicklung seines Anteils entgeht, welche bei
einer langeren Haltedauer der Immobilien oder Beteiligungen an

Immobilien-Gesellschaften mitunter eingetreten ware.

Zudem besteht fur den Anleger das Risiko, dass es der Gesell-
schaft abweichend von der Zielsetzung nicht gelingt, einen
geplanten Verkauf aller Immobilien umzusetzen, und dass nach
Kiindigung des Verwaltungsrechtes und Ubergang des Rest-
Immobilienportfolios auf die Verwahrstelle noch Immobilien im
Sondervermogen verbleiben, die dann zu ggf. weniger attrakti-
ven Preisen, auch unterhalb der zuletzt festgestellten Verkehrs-
werte, oder erst zu einem spateren Zeitpunkt veraulRert werden
konnen. Dadurch besteht fur den Anleger das Risiko des Wert-
verlustes seiner Anlage. Je nach Marktlage konnen auch erheb-
liche Wertverluste eintreten. Zudem steht dem Anleger flr einen
langeren Zeitraum, als von ihm etwaig geplant, bis zur endgulti-
gen Abwicklung des Sondervermogens ggf. keine Liquiditat aus

seinem Investment zur Verfligung.

Kiindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft

im Allgemeinen/Erléschen des Verwaltungsrechts/

Abwicklung des Sondervermogens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Son-
dervermogens zu kiindigen. Die Kundigung des Verwaltungs-
rechts steht im kaufmannischen und pflichtgemalen alleinigen
Ermessen der Gesellschaft; eines besonderen Kiindigungsgrun-
des bedarf es nicht. Die Gesellschaft kann das Sondervermo-
gen nach Ausspruch der Kiindigung der Verwaltung bis zum
Wirksamwerden der Kiindigung — die Kiindigungsfrist betragt
gemalR den ,Allgemeinen Anlagebedingungen” mindestens
sechs (6) Monate — ganz auflosen, d.h., insbesondere samtliche
Vermogensgegenstande des Sondervermogens innerhalb des
Kindigungszeitraums verauf3ern und die Verbindlichkeiten des
Sondervermogens begleichen. Sofern der Gesellschaft die voll-
standige Auflésung des Sondervermogens nicht innerhalb der
Kundigungsfrist gelingt, z.B. weil sich die Immobilien innerhalb
des Kundigungszeitraums nicht zu mindestens den Verkehrswer-
ten veraufdern lassen, geht das Verfligungsrecht tber das dann
noch verbliebene Sondervermogen, bestehend aus den bis zum
Ablauf der Kiindigungsfrist durch die Gesellschaft nicht verau-
Berten Vermogensgegenstanden, nach Ablauf des Kiindigungs-
zeitraums auf die Verwahrstelle Uber. Diese hat das Sonderver-
mogen endgultig abzuwickeln, es sei denn, sie Ubertragt das
Verwaltungsrecht fur das Sondervermogen mit Genehmigung
der BaFin auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Kiindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft

auf Verlangen der Bafin

Sofern das Sondervermogen nicht nach Ablauf von vier (4) Jahren
ein Fondsvolumen von mindestens 150 Mio. EUR erreicht hat,
kann die BaFin verlangen, dass die Gesellschaft die Verwaltung
des Sondervermogens kindigt. Die Folgen der Kiindigung durch
die Gesellschaft sind in dem vorstehenden Absatz beschrieben.

Fur den Anleger besteht in diesem Fall zum einen das Risiko, dass



die Gesellschaft die Immobilien nicht zu einem wirtschaftlich
glinstigen Zeitpunkt verauf3ern kann, sodass nicht der hochst-
mogliche Verkaufserlos erzielt wird und dem Anleger eine ansons-
ten erzielbare Wertsteigerung entgeht. Zum anderen besteht das
Risiko fur den Anleger, dass das Gesamtergebnis seiner Anlage

in dieses Sondervermogen durch die angefallenen Kosten und
Steuern fur den Erwerb der Vermdgensgegenstande des Sonder-
vermogens umso starker reduziert wird, je kurzer der Zeitraum bis

zur Auflosung des Sondervermogens ist.

Zusétzliche Risiken bei Ubergang des Sondervermégens

auf die Verwahrstelle zum Zwecke der Abwicklung

Bei dem Ubergang des Sondervermégens auf die Verwahrstelle
kénnen dem Sondervermogen Steuern, z.B. Grunderwerbsteu-
ern und sonstige Kosten wie z.B. Gerichts- und Notarkosten
aufgrund des Eigentiimerwechsels von der Gesellschaft auf die
Verwahrstelle, belastet werden. Wenn die Anteile an dem Son-
dervermogen nach Beendigung des Liquidationsverfahrens aus
dem Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann der Anleger

mit Ertragsteuern belastet werden.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen nach Zustim-
mung durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft mit Genehmigung
der BaFin andern (s. Kapitel ,,Anlagebedingungen und Verfah-
ren fur deren Anderung“). Dadurch konnen auch Rechte des
Anlegers betroffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine
Anderung der Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Sonder-
vermogens andern oder sie kann die dem Sondervermogen zu

belastenden Kosten erhohen.

Ubertragung aller Vermégensgegensténde des
Sondervermaogens auf ein anderes Immobilien-Sondervermogen
(Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermogensgegenstande des
Sondervermogens auf ein anderes Immobilien-Sondervermogen
Ubertragen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall kos-
tenlos in Anteile des anderen Immobilien-Sondervermdgens,
das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, um-
tauschen. Dies gilt gleichermalen, wenn die Gesellschaft
samtliche Vermogensgegenstande eines anderen Immobilien-
Sondervermogens auf dieses Immobilien-Sondervermogen
Ubertragt. Der Anleger muss daher im Rahmen der Ubertragung
vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung treffen. Bei
einer Ruckgabe des Anteils konnen Steuern anfallen. Bei einem
Umtausch der Anteile in Anteile an einem Immobilien-Sonder-
vermogens mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen kann der
Anleger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der
erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile am

Sondervermogen zum Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung des Sondervermdgens auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann das Sondervermogen auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft libertragen (s. 8 17 , Allgemeine

Anlagebedingungen”). Das Sondervermogen bleibt dadurch zwar

unverandert, wie auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger
muss aber im Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die
neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fur ebenso geeignet halt
wie die bisherige. Wenn er in das Sondervermdogen unter neuer
Verwaltung nicht investiert bleiben mochte, muss er seine Anteile
zurtickgeben. Hierbei konnen Ertragsteuern anfallen.

Rentabilitat und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-
winschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Sonder-
vermogens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger fihren.
Anleger konnten somit einen niedrigeren als den urspriinglich
angelegten Betrag zurlickerhalten und ihre Anlage — insbesondere

im Fall extremer Marktverwerfungen — sogar vollstandig verlieren.

Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter hin-
sichtlich einer bestimmten Mindestzahlung bei Riickgabe oder
eines bestimmten Anlageerfolgs des Sondervermogens. Ein bei
Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag reduziert
den Erfolg einer Anlage und kann ihn insbesondere bei nur

kurzer Anlagedauer sogar aufzehren.

Ebenfalls zu einer Reduzierung der Rentabilitat fur den Anleger
kann im Falle einer Anteilrlickgabe durch den Anleger der Riick-
nahmeabschlag flihren, der bei Rlicknahmen bis einschlie8lich
31. Dezember 2019 durch die Gesellschaft erhoben wird. Anle-
ger konnten allein durch den Rucknahmeabschlag einen nied-
rigeren als den urspringlich angelegten Betrag zurlickerhalten.
Zudem besteht das Risiko, dass die Anlageziele des Anlegers
durch eine vorzeitige Auflosung des Sondervermogens durch
einen Verkauf der Immobilien oder infolge einer dauerhaften
Aussetzung der Rucknahme von Anteilen an dem Sondervermo-

gen nicht erfullt werden.

Einstellung der Ausgabe neuer Anteile

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht be-
schrankt. Allerdings behalt sich die Gesellschaft in 8 12 Absatz 1
Satz 3 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen” vor, die Ausgabe
von Anteilen vorubergehend oder vollstandig einzustellen. Die
Gesellschaft beabsichtigt — dies ist aber nicht zwingend —, von
diesem Recht nach einer oder ggf. mehrerer zeitlich begrenzter
Kapitaleinwerbephasen Gebrauch zu machen und nur dann
weitere Anteile auszugeben, wenn sich entsprechende Inves-
titionsmoglichkeiten fiir das Sondervermogen ergeben und
diese genutzt werden sollen oder die Gesellschaft aus sonstigen

Grunden weitere Anteile ausgeben mochte.

Anleger miissen daher damit rechnen, dass sie nach ihrer Erstin-
vestition keine weiteren Anteile an dem Sondervermogen mehr
erwerben konnen. Die hierdurch gleichzeitig hervorgerufene ein-
geschrankte Verflgbarkeit von Anteilen an dem Sondervermo-
gen kann ferner dazu flihren, dass ein Anleger auch von Dritten
keine weiteren Anteile an dem Sondervermogen erwerben kann
(sofern solche Drittangebote Uiberhaupt bestehen) oder nur zu
einem Preis, der deutlich tiber dem von der Gesellschaft bzw.

der Verwahrstelle ermittelten Wert eines Anteils liegt.
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Ermessensausubung bei der Verwaltung

des Sondervermogens

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermogen nach kaufman-
nischem und pflichtgemaRem Ermessen im Rahmen der gesetz-
lichen Vorgaben sowie der , Allgemeinen Anlagebedingungen”
und ,Besonderen Anlagebedingungen”. Entsprechend der
Anlagepolitik (s. Abschnitt ,Beschreibung der Anlageziele und
Anlagepolitik”) steht es der Gesellschaft frei, alle Immobilien

zu verkaufen und hierfur die Verwaltung des Sondervermogens
zu kundigen, mit der Folge, dass dieses innerhalb des Kindi-
gungszeitraums durch die Gesellschaft und nach Ablauf der
Kindigungsfrist durch die Verwahrstelle — sofern noch Abwick-
lungsmasse vorhanden ist — abzuwickeln ist. Fur den Anleger
besteht das Risiko, dass die Gesellschaft trotz Handelns nach
kaufmannischem und pflichtgemaRem Ermessen bei Ankauf,
Bestandshaltung und/oder Verkauf falsche Einschatzungen bzgl.
der Markt- oder Standortentwicklung trifft. So kann sich die
Gesellschaft bzgl. der Einschatzung eines wirtschaftlichen guns-
tigen Ankaufs- und Verkaufszeitraums irren und/oder die weitere
Entwicklung einer Immobilie oder eines Standortes falsch ein-
schatzen. Auch hierdurch kann es passieren, dass zum Zeit-
punkt des Erloschens des Verwaltungsrechts noch Vermogens-
gegenstande fur das Sondervermogen vorhanden sind, deren
Abwicklung dann von der Verwahrstelle Ubernommen werden
muss, auller es wird eine neue Kapitalverwaltungsgesellschaft
bestellt. Bei einem solchem Ubergang des Verwaltungsrechts
konnen Steuern anfallen, welche die Rendite des Sondervermo-
gens vermindert oder aufzehrt.

Risiken der negativen Wertentwicklung

des Sondervermogens (Marktrisiko)

Marktrisiko ist das Verlustrisiko fur ein Investmentvermogen,
das aus Schwankungen beim Marktwert von Positionen im
Portfolio des Investmentvermogens resultiert, die auf Verande-
rungen bei Marktvariablen wie Immobilienpreisen, Mietniveau,
Zinssatzen und Wechselkursen oder bei der Bonitat eines Emit-

tenten zurlckzufihren sind.

Die unten stehenden Risiken konnen die Wertentwicklung des
Sondervermogens bzw. der im Sondervermogen gehaltenen Ver-
mogensgegenstande beeintrachtigen und sich damit nachteilig
auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital

auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition,

der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften

und der Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den
Anteilwert durch Veranderungen bei den Ertragen, den Auf-
wendungen und den Verkehrswerten der Immobilien auswirken
konnen. Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien, die von
Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend
beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieRende

Aufzahlung dar.
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— Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende
Risiken, wie Leerstande, Mietausfalle, sinkendes Mietniveau,
Vermietungskosten sowie Schwankungen der Immobilienren-
dite, die sich u.a. aus der Veranderung der Standortqualitat
oder der Mieterbonitat ergeben konnen. Veranderungen der
Standortqualitat konnen zur Folge haben, dass der Standort
fir die gewahlte Nutzung nicht mehr oder weniger geeignet
ist. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendun-
gen erforderlich machen, die nicht vorhergesehen wurden.
Diese Risiken konnen eintreten, selbst wenn die Gesellschaft
eine hohe Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien und
eine viele Branchen umfassende Mieterstruktur anstrebt.
Risiken konnen trotz laufender Instandhaltung und Moderni-
sierung oder Umstrukturierung der Immobilien zur Verbesse-
rung der Wettbewerbsfahigkeit auftreten.

— Risiken konnen sich ergeben aus Feuer- und Sturmschaden
sowie Elementarschaden (Uberschwemmung, Hochwasser,
Erdbeben), sofern sie nicht aus wirtschaftlichen oder recht-
lichen Grinden zu 100% versichert sind.

— Immobilien konnen einem Kriegs- und Terrorrisiko ausge-
setzt sein. Ohne selbst von einem Kriegs- oder Terrorakt
betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich ent-
wertet werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen
Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird und die Mietersuche
erschwert bzw. unmaoglich ist. Dieses Risiko kann selbst
dann fur das Sondervermogen zutreffen, wenn diese Risi-
ken versichert werden, wobei die Gesellschaft nach wirt-
schaftlichen und sachlichen Erwdagungen entscheiden kann,
ob und inwieweit entsprechende Versicherungen abge-
schlossen werden.

— Die Entwicklung der Rechtsprechung und/oder der Gesetz-
gebung kann sich nachteilig auf die Immobilieninvestitionen
auswirken.

— Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Einbauten
aus Asbest) werden insbesondere beim Erwerb von Immo-
bilien sorgfaltig geprift (ggf. durch Einholung von ent-
sprechenden Sachverstandigengutachten). Trotz aller Sorgfalt
sind Risiken durch Schaden dieser Art nicht auszuschlieRen.

— Bei der Projektentwicklung konnen sich Risiken z.B. auch
durch Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen
bei der Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukosten-
erhohungen und Terminverzogerungen kénnen sich auch bei
Abschluss von Generalunternehmervertragen mit ausgewahl-
ten Vertragspartnern ergeben. Zudem kann der Erfolg der
Vermietung von der Nachfragesituation erst im Zeitpunkt der
Fertigstellung abhangig sein, sodass hier ein hoheres Prog-
noserisiko bestehen kann.

— Risiken aus Baumangeln oder sich verandernden behordlichen
Auflagen werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien
sorgfaltig gepruft (ggf. durch Einholung von entsprechenden
Sachverstandigengutachten). Trotzdem sind Risiken aus Scha-
den dieser Art nicht auszuschlieRRen.

— Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die
sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z.B. ab-

weichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche



Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen — auch
bezeichnet als DBA —, unterschiedliche Auffassungen bei
der Ermittlung von Verrechnungspreisen bzw. bei der Ein-
kiinfteabgrenzung und Veranderungen der Wechselkurse),
zu berlcksichtigen. Zudem kann sich die Entwicklung der
Rechtsprechung und/oder der Gesetzeslage nachteilig auf
die Immobilieninvestitionen auswirken. Auch sind bei aus-
landischen Immobilien das erhohte Verwaltungsrisiko sowie
etwaige technische Erschwernisse, einschliel3lich des Trans-
ferrisikos bei laufenden Ertragen oder Verauf3erungserlosen,
in Betracht zu ziehen. Bei der Anlage in Fremdwahrung

und bei Geschaften in Fremdwahrung bestehen Wahrungs-
chancen und -risiken.

Im Zuge der VerauRRerung einer Immobilie kbnnen Gewahr-
leistungsanspruche des Kaufers oder sonstiger Dritter ent-
stehen, fur die das Sondervermogen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben,
Risiken im Zusammenhang mit dem moglichen Ausfall von
Gesellschaftern und Risiken der Anderung der steuerrecht-
lichen und gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen

zu berlcksichtigen. Darlber hinaus ist zu bertcksichtigen,
dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften diese mit nur schwer erkennbaren Verpflich-
tungen belastet sein konnen. Schliellich kann es flr den Fall
der beabsichtigten VerauRerung der Beteiligung an einem
ausreichend liquiden Markt fehlen.

Immobilieninvestitionen konnen fremdfinanziert werden. Dies
erfolgt zur Erzielung eines sogenannten Leverage-Effekts (Stei-
gerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem
Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird und/
oder im Ausland belegenen Liegenschaften oder Immobilien-
Gesellschaften zur Wahrungsabsicherung (Kreditaufnahme in
der Fremdwahrung des Belegenheitsstaates). Die Darlehens-
zinsen konnen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die
jeweils anwendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in An-
spruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertan-
derungen der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigen-
kapital des Sondervermogens aus, z.B. wurde sich bei einer
50%igen Kreditfinanzierung die Wirkung eines Minderwerts
der Immobilie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu
einer vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln. Fur
das gesamte Portfolio gilt eine 30%-Kreditaufnahmegrenze fur
langfristige Kredite.

Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien ver-
ringert ggf. die Moglichkeiten, im Falle von kurzfristigen
Liquiditatsengpassen, z.B. infolge von Anteilriickgaben, die
notwendigen Mittel durch Objektverkaufe oder kurzfristige
Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das Risiko, dass die Ruck-
nahme der Anteile ausgesetzt werden muss (s. Abschnitt
,Aussetzung der Rucknahme von Anteilen”), kann somit
steigen.

Bei Belastung eines Grundstticks mit einem Erbbaurecht
besteht das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Ver-
pflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins

nicht zahlt. In diesem und in anderen Fallen kann es zu einem

vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die Gesell-
schaft kann dann eine andere wirtschaftliche Nutzung der

Immobilie anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann.
Dies gilt sinngemaf} auch fiir den Heimfall nach Vertragsab-
lauf. SchlieRlich konnen die Belastungen der Immobilie mit
einem Erbbaurecht die Fungibilitat einschranken, d.h., die

Immobilie lasst sich moglicherweise nicht so leicht verauRern

wie ohne eine derartige Belastung.

Bewertungsrisiken

Die Bestimmung des zuletzt angesetzten Wertes von Immobi-
lien beruht auf Bewertungen der Ertrage der Immobilien und
somit der Immobilienwerte durch unabhangige Bewerter. Diese
Bewertungen konnen von der tatsachlichen Hohe der Ertrage
aus den zur Verfugung stehenden Vermogenswerten, die be-
wertet werden, abweichen. Obwohl solche Bewertungen nach
anerkannten Grundsatzen von unabhangigen Bewertern durch-
gefuhrt werden, gibt es keine Gewahr dafir, dass sie sich als
richtig erweisen und den tatsdachlich am Markt erzielbaren Preis

fir die Immobilien widerspiegeln.

Die Immobilien, unabhangig davon, ob diese unmittelbar von der
Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermogens oder mittelbar
Uber eine Immobilien-Gesellschaft erworben werden, werden
beim Ankauf und anschlie3end regelmaRig durch unabhangige
Bewerter bewertet, um den Verkehrswert der Immobilien bzw.
den Preis, der im Falle einer VerauRerung mindestens erzielt
werden sollte, zu bestimmen. Allerdings kann keine Gewahr dafilr
libernommen werden, dass der Preis fir die Immobilie, der durch
deren VerauRerung erzielt wird, der Bewertung der Immobilie
durch einen unabhangigen Bewerter entspricht. Er kann niedriger
sein, das Objekt ist ggf. auch gar nicht verauRRerbar.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermdogen im Rahmen seiner Liquiditatsanla-
gen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile
halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten.
Sollte innerhalb der fur Liquiditatsanlagen vorgesehenen Grenze
(max. 49% des Sondervermogens durfen nach Ablauf der An-
laufzeit in liquiden Mitteln, wie z.B. Bankguthaben, Geld-
marktinstrumenten, bestimmten Investmentanteilen und be-
stimmten Wertpapieren, gehalten werden) ein hoherer Anteil
des Sondervermogens in Liquiditatsanlagen investiert sein, so
erhohen sich diese Risiken entsprechend. Es ist nicht ausge-
schlossen, dass flur das Sondervermogen ein solcher hoherer
Anteil in Liquiditatsanlagen, z.B. nach VeraufRerung eines gro-
3eren Immobilienportfolios, gehalten wird. Liquiditatsanlagen
kénnen gegenlber einer Immobilieninvestition mitunter eine
geringere Rendite erzielen, sodass der Anleger insbesondere

bei einem hoheren prozentualen Anteil des Volumens des Son-
dervermogens in Liquiditatsanlagen eine geringere oder unter

Umstanden eine negative Rendite erzielt.
Wertveranderungsrisiken

Die Vermogensgegenstande, in die die Gesellschaft fur

Rechnung des Sondervermogens investiert, unterliegen
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Wertveranderungsrisiken. So kénnen allein dadurch Wertverlus-
te auftreten, indem der Marktwert oder zuletzt festgestellte Wert
der Vermogensgegenstande gegenuber dem Einstandspreis fallt

oder Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab,
die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft so-
wie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen
in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine
Kursentwicklung — insbesondere an einer Borse — konnen auch
irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Gerlchte
einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kdnnen
auch auf Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der

Bonitat eines Emittenten zurlickzufihren sein.

Inflationsrisiko

Die Inflation kann ein Abwertungsrisiko fur alle Vermogensge-
genstande beinhalten. Dies gilt auch fir die im Sondervermogen
gehaltenen Vermogensgegenstande. Die Inflationsrate kann

Uber dem Wertzuwachs des Sondervermogens liegen.

Waéhrungsrisiko

Vermogenswerte des Sondervermogens konnen in anderen
Wahrungen als der Wahrung des Sondervermdgens angelegt
und Verbindlichkeiten konnen in anderen Wahrungen eingegan-
gen werden. Das Sondervermogen erhalt die Ertrage, Ruckzah-
lungen und Erlose aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wah-
rung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegenuber der Wahrung
des Sondervermogens, so reduziert sich der Wert solcher Anla-

gen und somit auch der Wert des Sondervermogens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremd-
wahrung gehaltenen Vermogensgegenstanden und Mietforde-
rungen flr Rechnung des Sondervermogens Derivategeschafte
auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkursen tatigen. Diese
Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die in der Regel nur Teile
des Vermogens des Sondervermogens absichern, dienen dazu,
Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie konnen aber nicht
ausschlieBen, dass Wahrungskursanderungen trotz moglicher
Kurssicherungsgeschafte die Entwicklung des Sondervermogens
negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungsgeschaften
entstehenden Kosten und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis

des Sondervermaogens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen dadurch entstehen, dass eine Konzen-
tration der Anlage in bestimmte Vermogensgegenstande oder
Markte erfolgt. Dann ist das Sondervermogen von der Entwick-
lung dieser Vermogensgegenstande oder Markte besonders

stark abhangig.
Kursanderungsrisiko von Aktien und sonstigen Wertpapieren

Aktien und bestimmte sonstige Wertpapiere unterliegen erfah-

rungsgemal starken Kursschwankungen und somit auch dem
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Risiko von Kursriickgangen. Diese Kursschwankungen werden
insbesondere durch die Entwicklung der Gewinne des emittie-
renden Unternehmens sowie die Entwicklungen der Branche
und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung beeinflusst. Das
Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Unternehmen
kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies gilt insbe-
sondere bei Unternehmen, deren Aktien oder Wertpapiere erst
Uber einen kiirzeren Zeitraum an der Borse oder einem anderen
organisierten Markt zugelassen sind; bei diesen konnen bereits
geringe Veranderungen von Prognosen zu starken Kursbewe-
gungen fihren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelba-
ren, im Besitz vieler Aktionare befindlichen Aktien (sogenannter
Streubesitz) niedrig, so konnen bereits kleinere Kauf- und
Verkaufsauftrage dieser Aktie eine starke Auswirkung auf den
Marktpreis haben und damit zu hoheren Kursschwankungen

fuhren, entsprechendes gilt fir sonstige Wertpapiere.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Mog-
lichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das
im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Stei-
gen die Marktzinsen gegenuber den Zinsen zum Zeitpunkt der
Emission, so fallen in der Regel die Kurse der festverzinslichen
Wertpapiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs
festverzinslicher Wertpapiere typischerweise. Diese Kursent-
wicklung fiihrt dazu, dass die aktuelle Rendite des festverzins-
lichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins entspricht.
Diese Kursschwankungen fallen jedoch je nach (Rest-)Laufzeit
der festverzinslichen Wertpapiere unterschiedlich stark aus.
Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben
geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit lan-
geren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren
Laufzeiten haben demgegenuber in der Regel geringere Ren-
diten als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.
Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit
von max. 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben
kénnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche Wah-
rung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleich-

barer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Guthaben bei der Verwahrstelle werden zu marktiblichen
Konditionen verzinst. Dabei ist ein negativer Zinssatz nicht
auszuschlieRen.

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermogens bei der
Verwahrstelle oder anderen Banken fir Rechnung des Sonder-
vermogens an. Fir diese Bankguthaben ist teilweise ein Zinssatz
vereinbart, der dem European Interbank Offered Rate (Euribor)
abzgl. einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter
die vereinbarte Marge, so fuhrt dies zu negativen Zinsen auf dem
entsprechenden Konto. Abhéangig von der Entwicklung der Zins-
politik der Europaischen Zentralbank konnen sowohl kurz-, mittel-,
als auch langfristige Bankguthaben eine negative Verzinsung
erzielen.



Risiken im Zusammenhang mit Derivategeschéften

Die Gesellschaft darf fiir das Sondervermogen ausschlie8lich

zu Absicherungszwecken Derivategeschafte abschlie3en. Kauf

und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von Terminkon-

trakten oder Swaps sind insbesondere mit folgenden Risiken
verbunden:

— Durch die Verwendung von Derivaten konnen potenzielle
Verluste entstehen, die unter Umstanden nicht vorherseh-
bar sind und sogar die Einschusszahlungen Uberschreiten
konnen.

— Kursanderungen des Basiswerts konnen den Wert eines
Optionsrechts oder Terminkontrakts vermindern. Vermindert
sich der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft
gezwungen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen.
Durch Wertanderungen des einem Swap zugrunde liegenden
Vermogenswerts kann das Sondervermogen ebenfalls Verlus-
te erleiden.

— Ein liquider Sekundarmarkt fur ein bestimmtes Instrument
zu einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in
Derivaten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaftlich
neutralisiert (geschlossen) werden.

— Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Vermogens des Sondervermogens starker beeinflusst wer-
den, als dies bei einem unmittelbaren Erwerb der Basiswerte
der Fall ist. Das Verlustrisiko kann bei Abschluss des Ge-
schafts nicht bestimmbar sein.

— Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgelbt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht
wie erwartet entwickeln, sodass die vom Sondervermogen
gezahlte Optionspramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen
besteht die Gefahr, dass das Sondervermogen zur Abnahme
von Vermdgenswerten zu einem hoheren als dem aktuellen
Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermogenswerten zu ei-
nem niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflichtet ist.
Das Sondervermogen erleidet dann einen Verlust in Hohe der
Preisdifferenz minus der eingenommenen Optionspramie.

— Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesell-
schaft fir Rechnung des Sondervermogens verpflichtet ist,
die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten
Kurs und dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung
bzw. Falligkeit des Geschaftes zu tragen. Damit wirde das
Sondervermogen Verluste erleiden. Das Risiko des Verlustes
ist bei Abschluss des Terminkontraktes nicht bestimmbar.

— Der ggf. erforderliche Abschluss eines Gegengeschaftes
(Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

— Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen uber die
kiinftige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermogens-
gegenstanden, Zinssatzen, Kursen und Devisenmarkten
konnen sich im Nachhinein als unrichtig erweisen.

— Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermogensgegen-
stande konnen zu einem an sich glnstigen Zeitpunkt nicht
gekauft bzw. verkauft werden bzw. mussen zu einem un-
gunstigen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei auRerborslichen Geschaften, sogenannte Over-the-counter
(,0TC")-Geschafte, konnen zusatzlich insbesondere folgende
Risiken auftreten:

— Es kann ein organisierter Markt fehlen, sodass die Gesell-
schaft die fir Rechnung des Sondervermogens am OTC-
Markt erworbenen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht
veraufdern kann.

— Der Abschluss eines Gegengeschaftes (Glattstellung) kann
aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht
moglich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

— Der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschafts kann
durch den Ausfall des Kontrahenten gefahrdet sein
(,Kontrahentenrisiko”).

Die Risiken sind bei Derivategeschaften je nach der fir das

Sondervermogen libernommenen Position unterschiedlich grof3.

Dementsprechend konnen die Verluste des Sondervermogens

— sich auf den z.B. fiir ein Optionsrecht gezahlten Preis
beschranken;

— weit Uber die gestellten Sicherheiten (z.B. Einschusse) hin-
ausgehen und zusatzliche Sicherheiten erfordern;

— zu einer Verschuldung fiihren und damit das Sondervermo-
gen belasten, ohne dass das Verlustrisiko stets im Voraus
bestimmbar ist.

Risiken bei Wertpapier-Darlehen

Wertpapier-Darlehen gemaf3 § 7 der ,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” sowie 8 7 der ,, Besonderen Anlagebedingungen”
werden nicht abgeschlossen.

Risiken bei Wertpapier-Pensionsgeschaften
Wertpapier-Pensionsgeschafte gemald 8 8 der , Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie § 7 der ,Besonderen Anlagebe-

dingungen” werden nicht abgeschlossen.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fiir Derivategeschafte Sicherheiten,
sofern sie nicht selbst verpflichtet ist, Sicherheiten zu stellen.
Derivate, verliehene Wertpapiere oder in Pension gegebene
Wertpapiere konnen im Wert steigen. Die gehaltenen Sicherhei-
ten konnten dann nicht mehr ausreichen, um den Lieferungs-
bzw. Rickubertragungsanspruch der Gesellschaft gegentiber
dem Kontrahenten in voller Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in
Staatsanleihen von hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit
kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem
Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staats-
anleihen oder Geldmarktfonds kénnen sich negativ entwickeln.
Bei Beendigung des Geschafts konnten die angelegten Sicher-
heiten nicht mehr in voller Hohe verfugbar sein, mussen jedoch
von der Gesellschaft flir das Sondervermogen in der urspring-
lich gewahrten Hohe wieder zurlickgewahrt werden. Dann
musste das Sondervermogen die bei den Sicherheiten erlittenen
Verluste tragen.
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Risiken im Zusammenhang mit der Investition

in Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die flir das Sondervermogen
erworben werden dirfen (sogenannte Zielfonds, die im Rahmen
der Liquiditatsanlagen erworben werden durfen, ,Zielfonds”),
stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen
Zielfonds enthaltenen Vermogensgegenstanden bzw. der von
diesen verfolgten Anlagestrategien. Da die Manager der einzel-
nen Zielfonds voneinander unabhangig handeln, kann es aber
auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche oder einander
entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch konnen
bestehende Risiken kumulieren, und evtl. Chancen konnen sich
gegeneinander aufheben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall
nicht moglich, das Management der Zielfonds zu kontrollieren.
Deren Anlageentscheidungen mussen nicht zwingend mit den
Annahmen oder Erwartungen der Gesellschaft Ubereinstimmen.
Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Ziel-
fonds oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusam-
mensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so kann
sie ggf. erst deutlich verzogert reagieren, indem sie diese Ziel-

fondsanteile zurtckgibt.

Investmentvermogen, an denen das Sondervermogen Anteile
erwirbt, konnten zudem zeitweise oder dauerhaft die Ruick-
nahme der Anteile aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran
gehindert, die Anteile an dem Investmentvermogen zu verau-
3ern, indem sie gegen Auszahlung des Rucknahmepreises bei
der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle Anteile des
anderen Investmentvermogens zurtickgibt; hierdurch kann
die Liquiditatssituation des Sondervermogens verschlechtert
werden.

Risiken aus dem Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das KAGB und die Anlagebedingun-
gen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen, die fir das
Sondervermogen einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann
die tatsachliche Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein,
schwerpunktmaRig Vermogensgegenstande z.B. nur weniger
Branchen, Mérkte oder Regionen/Lander zu erwerben. Diese
Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren kann mit
Risiken (z.B. Marktenge, hohe Schwankungsbreite innerhalb be-
stimmter Konjunkturzyklen) verbunden sein. Das Sondervermo-
gen ist spatestens nach Ablauf der Anlaufzeit von vier (4) Jahren
seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermogens uberwie-
gend in Immobilien in Deutschland investiert. Es besteht damit
sowohl ein geografischer Schwerpunkt als auch ein sektoraler
Schwerpunkt, sodass ein Konzentrationsrisiko im Hinblick auf
Immobilien am Standort Deutschland besteht. Uber den Inhalt
der Anlagepolitik informiert der Jahresbericht nachtraglich fir

das abgelaufene Geschaftsjahr.

In der Anlaufzeit kann ein weiter erhohtes Konzentrationsrisiko
bestehen, da die vorgeschriebenen Diversifikations- und Risiko-
streuungsregeln gemaR dem KAGB und den Anlagebedingun-

gen in der Anlaufzeit noch nicht erfillt sein mussen.
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Risiken der eingeschrankten oder erhohten
Liquiditat des Sondervermogens und

Risiken im Zusammenhang mit vermehrten
Zeichnungen und Ruckgaben (Liquiditatsrisiko)
Liguiditatsrisiko ist das Risiko, dass eine Position im Portfolio
eines Investmentvermogens nicht innerhalb hinreichend kurzer
Zeit mit begrenzten Kosten verduf3ert, liquidiert oder geschlos-
sen werden kann, und dass dies die Fahigkeit des Investment-
vermogens beeintrachtigt, den Anforderungen zur Erfullung des
Rickgabeverlangens nach dem KAGB oder sonstigen Zahlungs-

verpflichtungen nachzukommen.

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat
des Sondervermogens beeintrachtigen konnen. Dies kann dazu
flhren, dass das Sondervermogen seinen Zahlungsverpflich-
tungen vorubergehend oder dauerhaft nicht nachkommen
kann bzw. dass die Gesellschaft die Rickgabeverlangen von
Anlegern vorubergehend oder dauerhaft nicht erfullen kann.
Der Anleger kann ggf. die von ihm geplante Haltedauer nicht
realisieren und ihm kann das investierte Kapital oder Teile hier-
von fur unbestimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen. Durch die
Verwirklichung der Liquiditatsrisiken konnten zudem der Wert
des Sondervermogens und damit der Anteilwert sinken, etwa
wenn die Gesellschaft gezwungen ist, soweit gesetzlich zulas-
sig, Vermogensgegenstande fur das Sondervermogen unter
Verkehrswert bzw. zuletzt angesetztem Wert zu veraufern. Ist
die Gesellschaft nicht in der Lage, die Ruckgabeverlangen der
Anleger zu erflillen, kann dies auRerdem zur Aussetzung der
Ricknahme und im Extremfall zur anschlieBenden Auflésung

des Sondervermaogens fuhren.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder Ausgabe neuer Anteile
Durch die Ausgabe neuer Anteile flieRt dem Sondervermogen
Liquiditat zu, durch die Ruckgabe von Anteilen fliel$t vom Sonder-
vermogen Liquiditat ab.

Umfangreiche Riickgabeverlangen konnen die Liquiditat des
Sondervermaogens beeintrachtigen, da die eingezahlten Gelder
entsprechend den Anlagegrundsatzen Gberwiegend in Immobilien
angelegt sind und diese nicht kurzfristig in Liquiditat umgewan-
delt werden konnen. Die Gesellschaft kann dann verpflichtet sein,
die Rucknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszuset-
zen (s. auch Abschnitt ,,Aussetzung der Ricknahme von Anteilen”
sowie 8 12 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen®), wenn bei
umfangreichen Rucknahmeverlangen die Bankguthaben und der
Erlos aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente
und Investmentanteile zur Zahlung des Rucknahmepreises und
zur Sicherstellung einer ordnungsgemaf3en Bewirtschaftung

nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen.
Eine befristete Rlicknahmeaussetzung kann zu einer dauerhaften
Ricknahmeaussetzung fuhren.

Die Zu- und Abflisse konnen zudem nach Saldierung zu einem
Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des Sondervermogens

fUhren. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann die Gesellschaft



veranlassen, Vermogensgegenstande zu kaufen oder zu verkau-
fen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbeson-
dere, wenn durch die Zu- oder Abfliisse die vom Gesetz (max.
49% des Sondervermogens durfen nach Ablauf der Anlaufzeit in
liguiden Mitteln, wie z.B. Bankguthaben, Geldmarktinstrumen-
ten, bestimmten Investmentanteilen und bestimmten Wertpa-
pieren, gehalten werden) oder von der Gesellschaft intern fiir
das Sondervermogen vorgesehene Quote liquider Mittel Uber-
bzw. unterschritten wird. Die hierdurch entstehenden Transak-
tionskosten werden dem Sondervermogen belastet und konnen
dessen Wertentwicklung beeintrachtigen. Bei Zuflissen kann
sich eine erhohte Liquiditat belastend auf die Rendite auswirken,
wenn die Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdgens die
Mittel nicht oder nicht zeitnah zu angemessenen Bedingungen

anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in bestimmte Vermogensgegenstinde

Fur das Sondervermogen durfen auch Vermogensgegenstande
erworben werden, die nicht an einer Borse zugelassen oder

in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Es

kann nicht garantiert werden, dass diese Vermdgensgegen-
stande weiterveraulRert werden konnen. Zudem sind bei einer
WeiterverauRerung Abschlage oder zeitliche Verzogerungen
moglich. Auch an der Borse zugelassene Vermogensgegen-
stande konnen abhangig von der Marktlage, dem Volumen,
dem Zeitrahmen und den geplanten Kosten ggf. nicht oder nur
mit hohen Preisabschlagen veraulRert werden. Obwohl fur das
Sondervermogen nur Vermogensgegenstande erworben werden
durfen, die grundsatzlich jederzeit liquidiert werden konnen,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder
dauerhaft nur mit Verlust verauf3ert werden konnen; das Risiko
ist ferner dadurch erhoht, dass Immobilien und Beteiligungen an

Immobilien-Gesellschaften prinzipiell eher illiquide sind.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermogens
entsprechend den in den Abschnitten ,,Einsatz von Leverage
(Hebelwirkung)/Fremdkapital” sowie ,Kreditaufnahme und
Belastung von Vermogensgegenstanden” dargelegten Vorgaben
Kredite aufnehmen. Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft
keinen entsprechenden Kredit aufnehmen oder nur zu wesent-
lich unglinstigeren Konditionen aufnehmen kann. Kredite mit
einer variablen Verzinsung konnen sich durch steigende Zinssat-
ze zudem wirtschaftlich negativ auswirken, indem tatsachlich
hohere Zinsen zu zahlen sind als ursprunglich geplant. Unzurei-
chende Finanzierungsliquiditat kann sich auf die Liquiditat des
Sondervermogens auswirken, mit der Folge, dass die Gesell-
schaft gezwungen sein kann, Vermogensgegenstande vorzeitig
oder zu schlechteren Konditionen als geplant zu veraufRern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Landern

Im Falle der Investition in liquide Anlagen (z.B. Aktien) konnen
Investitionen fiir das Sondervermogen insbesondere in be-
stimmten Regionen/Landern getatigt werden. Aufgrund lokaler
Feiertage in diesen Regionen/Landern kann es zu Abweichun-

gen zwischen den Handelstagen an Borsen dieser Regionen/

Lander und Bewertungstagen des Sondervermoégens kommen.
Die Gesellschaft kann fur Rechnung des Sondervermogens
moglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungstag ist, auf
Marktentwicklungen in den Regionen/Landern nicht am selben
Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der kein Handels-
tag in diesen Regionen/Landern ist, auf dem dortigen Markt
nicht handeln. Hierdurch kann die Gesellschaft gehindert sein,
dem Sondervermogen zugeordnete Vermogensgegenstande in
der erforderlichen Zeit zu verauf3ern. Dies kann die Fahigkeit der
Gesellschaft nachteilig beeinflussen, Riickgabeverlangen oder
sonstigen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusive

Kredit- und Forderungsrisiko

Kontrahentenrisiko ist das Verlustrisiko fur ein Investment-
vermogen, das aus der Tatsache resultiert, dass die Gegen-
partei eines Geschafts bei der Abwicklung von Leistungs-
anspruchen ihren Verpflichtungen moglicherweise nicht

nachkommen kann.

Die nachfolgenden Risiken konnen die Wertentwicklung des
Sondervermogens beeintrachtigen und sich damit auch nach-
teilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte
Kapital auswirken. VerauRRert der Anleger Anteile am Sonder-
vermogen zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenpartei oder
ein zentraler Kontrahent ausgefallen und dadurch der Wert des
Vermogens des Sondervermogens beeintrachtigt ist, konnte der
Anleger das von ihm in das Sondervermogen investierte Kapital
nicht oder nicht vollstandig zurtickerhalten.

Adressenausfallrisiko/Gegenpartei-Risiken

(aulBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (,,Emittenten”) oder eines
Vertragspartners (,Kontrahenten”, z.B. Mieter), gegen den

das Sondervermogen Anspriche hat, konnen fiir das Sonder-
vermogen Verluste entstehen (,Adressenausfallrisiko”). Das
Adressenausfallrisiko beschreibt die Auswirkung der besonde-
ren Entwicklungen des jeweiligen Emittenten, die neben den
allgemeinen Tendenzen der Kapitalmarkte auf den Kurs eines
Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Auswahl der
Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste
durch Vermogensverfall von Emittenten eintreten. Die Gegen-
partei eines fur Rechnung des Sondervermégens geschlossenen
Vertrags kann teilweise oder vollstandig ausfallen. Dies gilt fir
alle Vertrage, die fur Rechnung des Sondervermogens geschlos-

sen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty ,,CCP") tritt

als zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschafte
fur das Sondervermdgen ein, insbesondere in Geschafte uber
derivative Finanzinstrumente. In diesem Fall wird der CCP als
Kaufer gegentiber dem Verkaufer und als Verkaufer gegen-
Uber dem Kaufer tatig. Ein CCP sichert sich gegen das Risiko,
dass seine Geschaftspartner die vereinbarten Leistungen nicht

erbringen konnen, durch eine Reihe von Schutzmechanismen
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ab, die es ihm jederzeit ermoglichen sollen, Verluste aus den
eingegangen Geschaften auszugleichen (z.B. durch Besiche-
rungen). Es kann trotz dieser Schutzmechanismen nicht ausge-
schlossen werden, dass ein CCP seinerseits Uberschuldet wird
und ausfallt, wodurch auch Anspriiche der Gesellschaft fir

das Sondervermogen betroffen sein konnen. Hierdurch konnen
Verluste fur das Sondervermogen entstehen, die nicht abge-
sichert sind.

Adressenausfallrisiken bei Wertpapier-Darlehen
Wertpapier-Darlehen gemaf3 8 7 der , Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” sowie 8 7 der ,, Besonderen Anlagebedingungen”
werden nicht abgeschlossen

Adressenaustallrisiken bei Wertpapier-Pensionsgeschaften
Wertpapier-Pensionsgeschafte gemal § 8 der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie 8 7 der ,,Besonderen Anlagebedin-
gungen” werden nicht abgeschlossen.

Operationelle und sonstige Risiken

des Sondervermogens

Operationelles Risiko ist das Verlustrisiko fur ein Investment-
vermogen, das aus unzureichenden internen Prozessen sowie
aus menschlichem oder Systemversagen bei der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft oder aus externen Ereignissen resultiert und
Rechts-, Dokumentations- und Reputationsrisiken sowie Risiken
einschliel3t, die aus den fur ein Investmentvermdgen betriebe-
nen Handels-, Abrechnungs- und Bewertungsverfahren resul-
tieren. Die nachfolgenden operationellen und sonstigen Risiken
kénnen die Wertentwicklung des Sondervermogens beeintrach-
tigen und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert und auf

das vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Misssténde

oder Naturkatastrophen

Auch das Sondervermogen bzw. die fir Rechnung des Sonder-
vermogens handelnde Gesellschaft konnen Opfer von Betrug
oder anderen kriminellen Handlungen werden. Es kann Verlus-
te durch Missverstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der
Gesellschaft oder externer Dritter erleiden oder durch aulRere
Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen geschadigt werden.

Lénder- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz
Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wah-
rung oder fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder
aus ahnlichen Griinden Leistungen nicht fristgerecht, Uberhaupt
nicht oder nur in einer anderen Wahrung erbringen kann. So
kénnen z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft flir Rechnung
des Sondervermogens Anspruch hat, ausbleiben, in einer Wah-
rung, die aufgrund von Devisenbeschrankungen nicht (mehr)
konvertierbar ist, oder in einer anderen Wahrung erfolgen. Zahlt
der Schuldner in einer anderen Wahrung, so unterliegt diese
Position dem oben dargestellten Wahrungsrisiko.
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Rechtliche und politische Risiken

Fir das Sondervermogen diirfen Investitionen in Rechtsordnungen
getatigt werden, bei denen deutsches Recht keine Anwendung fin-
det bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand auf3er-
halb Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und Pflichten
der Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermogens konnen von
denen in Deutschland zum Nachteil des Sondervermégens bzw.
des Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche Entwicklungen
einschlieRlich der Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingun-
gen in diesen Rechtsordnungen konnen von der Gesellschaft nicht
oder zu spat erkannt werden oder zu Beschrankungen hinsichtlich
erwerbbarer oder bereits erworbener Vermogensgegenstande
flihren. Diese Folgen konnen auch entstehen, wenn sich die
rechtlichen Rahmenbedingungen fiir die Gesellschaft und/oder

die Verwaltung des Sondervermogens in Deutschland andern.

Schliisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Sondervermogens in einem be-
stimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg mog-
licherweise auch von der Eignung der handelnden Personen
und damit den richtigen Entscheidungen der Gesellschaft bzw.
der fur die Verwaltung eingesetzten Personen ab. Die personelle
Zusammensetzung der Gesellschaft und der fur die Verwaltung
des Sondervermogens eingesetzten Personen kann sich jedoch
verandern. Neue Entscheidungstrager konnen dann maglicher-

weise weniger erfolgreich agieren.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermogensgegenstanden, insbeson-
dere im Ausland, ist ein Verlustrisiko verbunden, das u.a. aus
Insolvenz oder Sorgfaltspflichtverletzungen des Verwahrers
oder aus hoherer Gewalt resultieren kann. Das KAGB sieht fur
den Verlust eines verwahrten Vermogensgegenstands weit-
reichende Ersatzanspriiche der Gesellschaft sowie der Anleger
vor. Diese Regelungen finden jedoch keine Anwendung, wenn
die Verwahrstelle oder ein Unterverwahrer die Vermogens-
gegenstande durch einen Zentralverwahrer (z.B. Clearstream)
verwahren lasst.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen
(Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften besteht das
Risiko, dass eine der Vertragsparteien verzogert oder nicht
vereinbarungsgemaf} zahlt oder die Wertpapiere nicht fristge-
recht liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend
auch beim Handel mit anderen Vermogensgegenstanden fur
das Sondervermaogen.

Risiken aus Verstols gegen Anlagegrenzen

nach vierjahriger Anlaufzeit

Werden nach Ablauf der vierjahrigen Anlaufzeit bestimmte,
im KAGB geregelte Anlagegrenzen fur das Sondervermogen
nicht eingehalten und gelingt es der Gesellschaft nicht, in-
nerhalb angemessener, ggf. von der BaFin gesetzter Frist die
Anlagegrenzen einzuhalten, so kann im aufRersten Fall die Ge-

sellschaft von der BaFin aufgefordert werden, die Verwaltung



des Sondervermogens zu kiindigen. Infolge der Kiindigung sind
die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen auszusetzen. Das
Sondervermogen geht mit Ablauf der Kindigungsfrist auf die
Verwahrstelle Uber, die es abzuwickeln oder alternativ mit Ge-
nehmigung der BaFin eine neue Kapitalverwaltungsgesellschaft
fur dieses Sondervermogen zu bestellen hat.

Risiko der Anderung der rechtlichen Rahmenbedingungen

Die rechtlichen Ausfuihrungen in diesem Verkaufsprospekt gehen
von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Es kann keine Gewahr
daflir ibernommen werden, dass sich die Gesetzgebung und/oder
Rechtsprechung nicht andert und sich dies nachteilig auf das
Sondervermogen und die Anlage des Anlegers auswirkt.

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen

Die steuerlichen Ausfihrungen in diesem Verkaufsprospekt
gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten
sich an in Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflich-
tige oder unbeschrankt korperschaftsteuerpflichtige Personen.
Es kann jedoch keine Gewahr dafiir ilbernommen werden, dass
sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Recht-
sprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert. Eine
Anderung kann auch méglicherweise riickwirkend erfolgen.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver

unternehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der objektive
Geschaftszweck des Sondervermogens auf die Anlage und
Verwaltung seiner Mittel fir gemeinschaftliche Rechnung der
Anteilinhaber beschrankt ist und die Gesellschaft bei der Verwal-
tung die Vermdgensgegenstande nicht im wesentlichen Umfang
aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfullt, wenn
die Einnahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirt-
schaftung weniger als 5% der gesamten Einnahmen des Son-
dervermogens betragen. Es besteht das Risiko, dass die Voraus-
setzungen flr eine Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten
werden. In diesem Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des Son-
dervermogens einen wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb und das
Sondervermogen muss ggf. Gewerbesteuer zahlen, wodurch der
Anteilwert gemindert wird. Die Ubrigen vermogensverwaltenden
Tatigkeiten bleiben jedoch gewerbesteuerfrei, insbesondere infi-
zieren gewerbliche Nebentatigkeiten im Zusammenhang mit der
Vermietung einer Immobilie nicht die Ubrigen gewerbesteuer-

freien Einkinfte aus Vermietung und Verpachtung.

Reform des Investmentsteuergesetzes
zum 1. Januar 2018

Am 1. Januar 2018 ist das neue Investmentsteuergesetz in Kraft
getreten. Deutsche Fonds muissen nun auf bestimmte inlandi-
sche Ertrage, darunter fallen u.a. Mietertrage und Gewinne aus
dem Verkauf von Immobilien, Kérperschaftsteuer in Hohe von
15% (zzgl. Solidaritatszuschlag) aus dem Fondsvermogen be-
zahlen. Bislang erfolgte eine Besteuerung nur auf Anlegerebene,
aber nicht auf Fondsebene.

Aufgrund der ab Januar 2018 entstehenden Korperschaftsteuer-
belastung auf Fondsebene werden die Einkilinfte fur die Anleger
anschliel3end teilweise steuerfrei sein. Der bisher jahrlich in-
dividuell errechnete ,,steuerfreie Anteil der Ausschuttung” bei
Offenen Immobilienfonds ist entfallen. Stattdessen gibt es ab
sofort eine Teilfreistellung bei der Besteuerung von Ausschut-
tungen und Verauflerungsgewinnen, die die Steuerschuld jedes

Anlegers bei der Versteuerung von Kapitalertragen reduziert.

Die Hohe der Teilfreistellung ist bei Offenen Immobilienfonds
abhangig vom Anlageschwerpunkt. Grundsatzlich gilt fir Anle-
ger Offener Immobilienfonds eine Teilfreistellung von 60% be-
zogen auf Ausschiittungen und Verkaufsgewinne ihrer Anteile.
Fur diesen Teil der Ausschittung wird keine Abgeltungssteuer
erhoben. Hat der Fonds seinen Anlageschwerpunkt im Ausland,
liegt die Teilfreistellung bei 80%. Bedingung hierfur ist, dass
fortlaufend mehr als 50% des Aktivvermogens des Immobilien-
Sondervermogens in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften
angelegt sind. Ob ein Fonds die Voraussetzungen fur die hohere
Teilfreistellung erflllt, ergibt sich aus den Vermogenswerten des

Fonds, die in den Anlagebedingungen beschrieben sind.

Bei grundbesitz Fokus Deutschland liegt die Teilfreistellungs-
quote seit dem 1. Januar 2018 bei 60%.

Weitere Informationen finden Sie im Kapitel ,,Kurzangaben tber

die fur die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften®.

Erlauterung des Risikoprofils
des Sondervermogens

Mit einer Anlage in das Sondervermdgen sind neben der Chance
auf Wertsteigerungen und Ausschuttungen auch Verlustrisiken ver-
bunden. Die mit der Anlage in das Sondervermdgen verbundenen
wesentlichen Risiken sind im Kapitel , Risikohinweise” beschrieben.

Als allgemeines wirtschaftliches und finanzielles Ziel des Son-
dervermogens steht die Ertragssteigerung im Vordergrund. Der
Fokus wird auf langfristig vermietete Immobilien gelegt mit
der Zielsetzung, wahrend der Haltedauer sowohl die laufenden
Einnahmen als auch den Wertzuwachs stabil zu halten bzw. zu
steigern. Die Auswahl der Immobilien fur das Sondervermogen
erfolgt nach dem Grundsatz der Diversifikation und zwar nach
folgenden Kriterien: nachhaltige Ertragskraft, Lage, GroRe,
Nutzung und Mieterstruktur. Die Anlagestrategie richtet sich
an Marktzyklen aus. Einzelheiten zu den Anlagezielen und der
Anlagepolitik sind in den Abschnitten ,,Ubersicht (iber die Ziele,
Anlagepolitik, Ertragsverwendung und Rickgabe von Anteilen”
sowie ,Beschreibung der Anlageziele und Anlagepolitik”

beschrieben.

Aus diesen allgemeinen wirtschaftlichen und finanziellen Zielen,
der Anlagestrategie und auch den gesetzlichen Anlagegrenzen
(s. die nachfolgende Tabelle) leitet sich das Risikoprofil des
Sondervermogens ab.
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Das Risikoprofil des Sondervermdgens beinhaltet eine Kombina-
tion insbesondere aus Risiken einer Anlage in Sondervermogen,
Risiken aus der Anlage in Immobilien und Immobilien-
Gesellschaften, Risiken aus der Liquiditatsanlage und steuer-
lichen Risiken. Zudem wird das Risikoprofil durch das Ermessen
der Gesellschaft bestimmt, jederzeit zu entscheiden, alle Im-
mobilien des Sondervermdgens zu verdufdern und ihr Verwal-
tungsrecht in diesem Zusammenhang zu kindigen (s. dazu im
Einzelnen Abschnitt ,, Aussetzung der Ricknahme von Anteilen
infolge Kiindigung des Verwaltungsrechts wegen Verkaufs aller

Immobilien und damit zusammenhangende Risiken”).

Die liquiden Mittel des Sondervermogens werden vorwiegend in
Sicht- und Termineinlagen sowie in festverzinsliche Wertpapiere
angelegt. Das Marktzinsanderungsrisiko fuhrt zu Bewertungs-
schwankungen insbesondere bei den Wertpapieren; ebenfalls
fihren Bonitatsrisiken aus Rating-Veranderungen der Emittenten
zu veranderten Bewertungsansatzen.

Es wurden Risikomanagementprozesse zur Begleitung des
gesamten Investitions- und Managementprozesses einer Im-
mobilie installiert sowie auch zur Einhaltung der im Anschluss
dargestellten wesentlichen Anlagegrenzen, die ein Immobilien-
Sondervermogen aufgrund der gesetzlichen Anforderungen
einzuhalten hat. Weitere Informationen zum Umfang und der
Funktionsweise der Risikomanagementprozesse sind in elektro-

nischer oder schriftlicher Form Uber die Gesellschaft erhaltlich.

Die im Kapitel ,,Risikohinweise” beschriebenen wesentlichen
Risiken konnen die Wertentwicklung der Anlage in das Son-
dervermogen negativ beeinflussen und sich damit nachteilig

auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital
auswirken. Es wird insbesondere auf das Risiko der Rucknahme-
aussetzung bei auRergewohnlichen Umstanden und im Zusam-
menhang mit einer Kiindigung des Verwaltungsrechts hinge-
wiesen, deren Einzelheiten in den Abschnitten ,Aussetzung der
Ricknahme von Anteilen” und , Aussetzung der Riicknahme von
Anteilen infolge Kiindigung des Verwaltungsrechts wegen Ver-
kaufs aller Immobilien und damit zusammenhangende Risiken”
aufgeflhrt sind, sowie auf das Risiko aus (indirekten) Immobi-
lieninvestitionen, welches im Abschnitt ,,Wesentliche Risiken
aus der Immobilieninvestition, der Beteiligung an Immobilien-
Gesellschaften und der Belastung mit einem Erbbaurecht”

erlautert ist.

Im Sinne einer Risikobegrenzung werden nachfolgend wesent-
liche, durch das KAGB und die Anlagebedingungen des Sonder-
vermogens vorgeschriebene Anlagegrenzen aufgefiihrt, die von
der Gesellschaft beachtet werden. Zu den Details der Anlage-
grenzen vergleichen Sie bitte die Angaben im Kapitel ,, Anlage-

gegenstande im Einzelnen”.
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Wesentliche Anlagegrenzen im Uberblick (einzuhalten nach Ablauf der Anlaufzeit von vier Jahren seit Bildung des Sondervermégens)

Immobilien

Grundstticke im Zustand der Bebauung
(s. Abschnitt ,,Immobilien”)

Einzelimmobilienwerte im Zeitpunkt des Erwerbs
(s. Abschnitt ,,Immobilien”)

Gesamtwert aller Einzelimmobilien, deren Wert einzeln jeweils mehr als
10% bezogen auf den Wert des Sondervermadgens (inkl. Kredite) betragt

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(s. Abschnitt ,Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften”)

Minderheitsbeteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(s. Abschnitt ,Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften”)

Mindestliquiditat

Mindestliquiditat
(s. Abschnitt ,Mindestliquiditat”)

Kreditaufnahme und Belastung von den Vermoégensgegenstanden

Langfristige Kredite
(s. Abschnitt , Kreditaufnahme und Belastung von den Vermdgensgegenstanden®)

Kurzfristige Kredite
(s. Abschnitt ,Kreditaufnahme und Belastung von den Vermogensgegenstanden”)

Wahrungsrisiken

Wahrungskursrisiken (s. Abschnitt ,,Wahrungsrisiko des Sondervermogens),
bei Uberschreiten der Quote muss die Gesellschaft Derivategeschifte einsetzen
(s. Abschnitt , Derivategeschafte zur Absicherung von Wahrungsrisiken*)

Liquiditatsanlagen

Liquiditatsanlagen
(s. Abschnitt , Liquiditatsanlagen”)

Anlagegrenzen fir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
(s. Abschnitt , Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente”)

Schuldverschreibungen und Geldmarktinstrumente bestimmter 6ffentlicher Aussteller
(s. Abschnitt ,Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente”)

Pfandbriefe/Kommunalschuldverschreibungen/Schuldverschreibungen
(s. Abschnitt ,Anlagegrenzen fur Wertpapiere und Geldmarktinstrumente”)

Kombinationsgrenzen
(s. Abschnitt , Anlagegrenzen flir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente”)

max. 20% bezogen auf den Wert
des Sondervermogens (inkl. Kredite)

max. 15% bezogen auf den Wert
des Sondervermdgens (inkl. Kredite)

max. 50% bezogen auf den Wert
des Sondervermdgens (inkl. Kredite)

max. 49% bezogen auf den Wert
des Sondervermagens (inkl. Kredite)

max. 30% bezogen auf den Wert
des Sondervermdogens (inkl. Kredite)

min. 5% bezogen auf den Wert
des Sondervermdgens

max. 30% bezogen
auf Verkehrswerte der Immobilien

max. 10% bezogen auf den Wert
des Sondervermogens (ohne Kredite)

max. 30% bezogen auf den Wert
des Sondervermdgens

max. 49% bezogen auf den Wert
des Sondervermogens

max. 10% bezogen auf den Wert
des Sondervermdgens

max. 35% bezogen auf den Wert
des Sondervermdgens

max. 25% bezogen auf den Wert
des Sondervermogens

max. 20% bezogen auf den Wert
des Sondervermdgens
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Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermogen richtet sich an alle Anleger mit einem
mittel- bis langfristigen Anlagehorizont von mindestens

drei (3) Jahren, idealerweise funf (5) Jahren, die das Sonder-
vermogen als indirektes Anlageprodukt in Grundstickswerte
nutzen wollen. Der Anleger muss bereit und in der Lage sein,
auch erhebliche Wertschwankungen der Anteile und einen —
ggf. auch sehr hohen — Kapitalverlust hinzunehmen. Der Anleger
muss ferner in der Lage sein, die eingeschrankte Verfligbarkeit
der Anteile an dem Sondervermogen sowie die gesetzlichen
Mindesthalte- und Ruckgabefristen zu akzeptieren. Hierzu sind
insbesondere die Risikohinweise im Abschnitt , Risiken der
eingeschrankten oder erhohten Liquiditat des Sondervermogens
und Risiko im Zusammenhang mit vermehrten Zeichnungen und

Ruckgaben (Liquiditatsrisiko)” zu beachten.

Von den beiden existierenden Anteilklassen des Sonderver-
mogens ,RC” und ,IC" richtet sich die Anteilklasse RC an ein
weites Spektrum von Anlegern, wahrend sich die Anteilklasse IC
an institutionelle Anleger, vermogende Privatanleger sowie an
Vermogensverwalter richtet. Erstinvestitionen eines Anlegers

in die Anteilklasse IC erfordern eine Mindestanlagesumme von
400.000 EUR (s. Kapitel ,, Anteile”, Abschnitt ,,Erwerb von An-

teilen in der Anteilklasse IC — Mindestanlagesumme™).

Der Anleger muss in Kauf nehmen konnen, dass — sofern die
wirtschaftlichen Verhaltnisse einen Verkauf aller Immobilien
und/oder Anteile an Immobilien-Gesellschaften sinnvoll erschei-
nen lassen — die Gesellschaft ggf. alle Immobilien und Anteile an
Immobilien-Gesellschaften veraufRert und das Verwaltungsrecht
in diesem Zusammenhang (ggf. auch bereits zuvor) kiindigt, um
die Abwicklung des Sondervermogens herbeizufihren. Es kann
daher geschehen, dass der Anleger die von ihm angestrebte
Haltedauer nicht erreicht, weil das Sondervermogen entgegen
seinen Erwartungen zu einem fritheren Zeitpunkt aufgelost wird.

Der Anleger tragt in diesem Falle das Wiederanlagerisiko.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobilien min-
destens zwei (2) externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB
(,Bewerter”) zu bestellen. Jeder Bewerter muss eine unab-
hangige, unparteiliche und zuverlassige Personlichkeit sein
und Uber angemessene Fachkenntnisse sowie ausreichende
praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihm zu bewertenden
Immobilienart und des jeweiligen regionalen Immobilienmarkts

verfugen.

Die Gesellschaft hat aktuell insgesamt neun (9) externe Bewerter
bestellt, die die gesamten Immobilien des Sondervermogens
sowie weiterer von der Gesellschaft aufgelegter Immobilien-
Sondervermogen bewerten. Angaben uber die externen Bewer-

ter finden Sie in der Ubersicht am Ende des Verkaufsprospekts.
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Anderungen werden in den jeweiligen Jahres- und Halbjahres-

berichten bekannt gemacht.

Ein externer Bewerter darf fur die Gesellschaft flir die Bewertung
von Immobilien-Sondervermogen nur fur einen Zeitraum von max.
drei (3) Jahren tatig sein. Die Einnahmen des externen Bewerters
aus seiner Tatigkeit fir die Gesellschaft durfen 30% seiner Ge-
samteinnahmen, bezogen auf das Geschaftsjahr des Bewerters,
nicht Uberschreiten. Die BaFin kann verlangen, dass entspre-
chende Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf einen
Bewerter erst nach Ablauf von zwei (2) Jahren seit Ende seines
Bestellungszeitraums — also nach Ablauf einer zweijahrigen
Karenzzeit — erneut als externen Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie fur Immobilien-Sonderver-
mogen nach 8 169 KAGB regelt die Tatigkeit der von der Gesell-
schaft bestellten Bewerter. Die Gutachten werden nach Mal3-
gabe eines Geschaftsverteilungsplans erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

— die fur das Sondervermogen bzw. fir Immobilien-Gesell-
schaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung des
Sondervermogens beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen
Immobilien;

— vierteljahrlich die zum Sondervermégen gehorenden bzw.
im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien;

— die zur VerauBerung durch die Gesellschaft oder durch eine
Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien, soweit
das letzte angefertigte Gutachten nicht mehr als aktuell
anzusehen ist.

Ferner hat der Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts
innerhalb von zwei (2) Monaten den Wert des Grundstlicks neu
festzustellen.

Bewertung von Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sondervermogen oder fur eine
Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermogen unmittel-
bar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie
zuvor von mindestens einem Bewerter, der nicht zugleich die
regelmalige Bewertung vornimmt, bewertet wurde und die aus
dem Sondervermogen zu erbringende Gegenleistung den ermit-
telten Wert nicht oder nur unwesentlich Ubersteigt. Bei Immo-
bilien, deren Wert 50 Mio. EUR Ubersteigt, muss die Bewertung
durch zwei (2) voneinander unabhangige Bewerter erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf flr das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben
werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermdogens-
aufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immo-
bilien von einem Bewerter, der nicht zugleich die regelmaRige
Bewertung vornimmt, bewertet wurden. Bei Immobilien, deren
Wert 50 Mio. EUR Ubersteigt, muss die Bewertung durch zwei

voneinander unabhangige Bewerter erfolgen. Der Wert der



Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft ist durch einen
Abschlussprifer im Sinne des § 319 Absatz 1 Satz 1 und 2 des

Handelsgesetzbuchs zu ermitteln.

Eine zum Sondervermogen gehorende Immobilie darf nur mit
einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Angemessen-
heit des Erbbauzinses zuvor von einem externen Bewerter, der
nicht zugleich die regelmaflige Bewertung durchfiihrt, bestatigt
wurde.

Laufende Bewertung von Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Alle Immobilien des Sondervermogens werden regelmafig
vierteljahrlich bewertet. Die regelméafRige Bewertung (,Regelbe-
wertung”) der zum Sondervermogen oder zu einer Immobilien-
Gesellschaft, an der das Sondervermogen unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, gehorenden Immobilien ist stets von

zwei (2) externen, voneinander unabhangigen Bewertern, die die

Bewertung unabhangig voneinander vornehmen, durchzufiihren.

Neben der vierteljahrlichen Bewertung ist der Wert der Immobi-
lien auch dann erneut zu ermitteln und anzusetzen, wenn nach
Auffassung der Gesellschaft der zuletzt ermittelte Wert aufgrund
von Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren nicht mehr
sachgerecht ist; die Gesellschaft hat ihre Entscheidung und die
Griinde dafiir nachvollziehbar zu dokumentieren.

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von
Verkehrswerten bei Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeit-
punkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewohnlichen
Geschaéftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und
tatsachlichen Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit
und der Lage der Immobilie ohne Rucksicht auf ungewohnliche

oder personliche Verhaltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrswerts hat der Bewerter in der Re-
gel den Ertragswert der Immobilie anhand eines Verfahrens zu
ermitteln, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist.

Zur Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere am jewei-
ligen Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren
heranziehen, wenn er dies flur eine sachgerechte Bewertung der
Immobilie erforderlich und/oder zweckmaRig halt. In diesem Fall
hat der Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfah-
rens und die Grinde fur seine Anwendung in nachvollziehbarer

Form im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswerts einer Immo-
bilie der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen
Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwert-
ermittlungsverordnung (,,ImmoWertV") bestimmt. Bei diesem
Verfahren kommt es auf die marktublich erzielbaren Mietertrage
an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlief3lich der In-
standhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalkulato-
rische Mietausfallwagnis gekiirzt werden. Der Ertragswert ergibt

sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor
multipliziert wird, der eine marktibliche Verzinsung fiir die zu
bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage, Gebaude-
zustand und Restnutzungsdauer berlicksichtigt. Besonderen,
den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann durch
Zu- oder Abschlage Rechnung getragen werden. Alternativ kann
der Verkehrswert anhand eines bestimmten Ertragswertverfah-
rens, der sogenannten Investment-Methode, ermittelt werden.
Hierbei werden klinftig erwartete Ertragstberschusse der Immo-
bilie als ewige Rente mit einem Zinssatz kapitalisiert, der in der
Regel anhand von Vergleichstransaktionen ermittelt wird. Dies
ergibt den Kapitalwert des Objekts, aus dem der Verkehrswert
abgeleitet wird.

Zur Plausibilisierung des ermittelten Ertragswerts kommt ins-
besondere das Discounted-Cash-Flow-Verfahren (,,DCF”) in
Betracht. Hierbei werden kiinftig erwartete Einzahlungsuber-
schiisse der Immobilie tUber mehrere festgelegte Perioden (z.B.
Zehnjahresperioden) auf den Bewertungsstichtag mit markt-
und objektspezifischen Diskontierungszinssatzen abgezinst.
Der Restwert der Immobilie am Ende der festgelegten Perioden
wird prognostiziert und ebenfalls auf den Bewertungsstichtag
abgezinst. Die Summe aus den abgezinsten Einzahlungsiiber-
schiissen und dem abgezinsten Restwert ergibt den Kapitalwert
des Objekts, aus dem der Verkehrswert abgeleitet wird.

Je nach Belegenheitsland der Immobilie konnen jedoch auch
Verfahren angewendet werden, die von den vorstehend be-
schriebenen abweichen. Voraussetzung ist, dass der Werter-
mittlung ein geeignetes, am jeweiligen Immobilienanlagemarkt
anerkanntes Wertermittlungsverfahren oder mehrere dieser

Verfahren zugrunde gelegt werden.
N&here Angaben zu den mit der Bewertung verbundenen

Risiken konnen dem Abschnitt , Bewertungsrisiken” entnommen

werden.
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Beschreibung der Anlageziele und Anlagepolitik

Fur das Sondervermogen wird der Aufbau eines breit diversi-
fizierten Portfolios mit mehreren Immobilien an ausgewahlten
Standorten und mit verschiedenen Nutzungsarten mit dem
Schwerpunkt Deutschland angestrebt. Das Portfolio soll
hinsichtlich Immobilienstandorten, Gebauden, Mieterstruktu-
ren und Mietvertragslaufzeiten eine ausgewogene Mischung
aufweisen. Anlageziel des Sondervermaogens ist die Erzielung
einer regelmaRig positiven Jahresrendite mit stabilen jahr-
lichen Ausschuttungen bei moglichst geringen Wertschwan-
kungen. Durch zielgerichtete MalRnahmen bei der Anlage
und bei der Verwaltung der Objekte soll eine positive Wert-
entwicklung der Anlageobjekte erreicht werden. Das Sonder-
vermogen wird auf unbegrenzte Zeit aufgelegt und hat keine
feste Laufzeit. In Abhangigkeit von der Marktentwicklung
sind jedoch ein Verkauf des gesamten Immobilienportfolios
und eine sich daran anschlieRende Liquidation des Sonder-
vermogens moglich. Eine Entscheidung Uber einen Verkauf
liegt im alleinigen Ermessen der Gesellschaft.

Die Anlagestrategie fur das Sondervermogen stellt den
Erwerb, den laufenden Ertrag und den Verkauf von Immobi-
lien in den Mittelpunkt. Zielsetzung ist es, stabile laufende
Einnahmen aus Immobilien zu erwirtschaften. Zudem soll ein

stetiger Wertzuwachs erzielt werden.

Gemal} den ,,.Besonderen Anlagebedingungen” wird das
Sondervermogen spatestens nach Ablauf der Anlaufzeit
von vier (4) Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des
Sondervermogens in ein Immobilienportfolio investiert
sein, bei dem fortlaufend mindestens 51% des Wertes des
Immobilien-Sondervermogens in direkt oder tber Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien
investieren, die in der Bundesrepublik Deutschland belegen
sind. Daneben kommen Immobilieninvestitionen in ande-
ren Mitgliedslandern der EU und des EWR in Betracht. Bis
zu den im Anhang zu den ,Besonderen Anlagebedingun-
gen” angegebenen Prozentsatz kann auch in Immobilien
investiert werden, die auf3erhalb der EU/des EWR belegen
sind, d.h., fur das Sondervermogen kann vorliegend — und
vorbehaltlich einer Anderung der ,Besonderen Anlagebe-
dingungen” bzw. deren Anhang — auch in Immobilien in
der Schweiz bis zu einem Wert von bis zu 15% des Wertes
des Immobilien-Sondervermogens und in GroRbritannien
und Nordirland von bis zu 44% des Wertes des Immobilien-
Sondervermogens (sobald das Vereinigte Konigreich GroR3-
britannien und Nordirland kein Vertragsstaat des Abkom-
mens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (EWR) mehr
ist), investiert werden. Hiervon unbeschadet gilt zudem fur
investmentsteuerliche Zwecke, dass die Gesellschaft fort-
laufend mehr als 50% des Aktivwvermogens des Immobilien-
Sondervermogens in Immobilien und Immobilien-Gesell-
schaften investiert. Die Hohe des Aktivvermogens bestimmt

sich hierbei nach dem Wert der Vermogensgegenstande

26 grundbesitz Fokus Deutschland | Verkaufsprospekt

des Immobilien-Sondervermogens ohne Bericksichtigung
von Verbindlichkeiten.

Fur das Sondervermogen wird in Immobilien der Sektoren
Buro, Einzelhandel, Logistik und Hotel sowie in Wohn-
immobilien investiert. Es konnen jedoch auch Immobilien
mit anderen Nutzungsarten, wie z.B. Studentenwohn- oder
Pflegeheime erworben werden, sodass das Sondervermogen
hinsichtlich der Nutzungsarten der zu erwerbenden Immo-
bilien flexibel ist. Die Anlageobjekte konnen auch uber eine
Mischnutzung verfugen. Auch Bewirtschaftungsgegenstande
konnen erworben werden. Fur die Immobilieninvestitionen
des Sondervermogens wird eine flexible Anlagestrategie

im Hinblick auf die Nutzungsarten und Objekttypen inner-
halb der vorgenannten geografischen Beschrankungen

angestrebt.

Die Auswahl der Immobilien obliegt der Gesellschaft und
erfolgt unter anderem nach den Kriterien Ertragskraft sowie
Diversifikation nach Lage, GroRe, Nutzung und Mieter. Im
Anlagefokus stehen Immobilien, die an solvente Unterneh-
men vermietet sind und sich in guten Lagen wirtschaftlich
attraktiver Immobilienmarkte befinden. Ein ausgewogener
Mietermix und eine hohe Auslastung der Immobilien sollen
die Chance fur eine solide Vermietungs- und Ertragssituation
bieten. Zudem sollen sich die Objekte an Standorten befin-
den, fur die entsprechend ihrer Nutzungsart die Erwartung

einer positiven Langfristentwicklung besteht.

Es konnen auch Objekte mit Anfangsleerstanden und Re-
vitalisierungsbedarf zum Zwecke einer nachhaltigen Wert-
steigerung erworben werden. Solche Immobilien sollen durch
MaRnahmen wie z.B. Leerstandsabbau, Neu- und Wiederver-
mietung, Mieterbetreuung, Instandhaltungs- und Moderni-
sierungsmalfinahmen mit einem kalkulierbaren Aufwand am
Markt neu positioniert und damit zu hoheren Mieten vermie-
tet werden. Mit der Umsetzung dieser Strategie erwartet die
Gesellschaft gesteigerte Chancen auf die Realisierung von
Wertsteigerungen und attraktiver Verkaufserlose; gleichzeitig
steigen damit aber auch die Risiken, z.B. wenn die Leer-
standsquote nicht wie geplant abgebaut und hierdurch eine
geplante Rendite nicht realisiert werden kann.

Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Immobilien
werden fur das Sondervermogen ggf. auch ausgewahlte
Grundstiicke zum Zwecke der Durchfihrung von Projekt-
entwicklungen erworben. Voraussetzung fiir den Erwerb
sind eine positive Einschatzung der zuklnftigen Vermietbar-
keit und eine ausreichende Prognosesicherheit im Hinblick
auf Baukosten und Bauzeit. Projektentwicklungen werden
ausschlieRlich mit der Absicht durchgefiihrt, regelma-

3ig Mietertrage aus den zu entwickelnden Immobilien zu

erzielen.



Im Anlagefokus stehen langfristig an kreditwurdige Un-
ternehmen vermietete Objekte in guten Lagen etablierter
Immobilienmarkte. Die Transaktionsstrategie richtet sich an
den Immobilienzyklen aus mit einem besonderen Fokus auf

Deutschland und den Immobilienmarkt in Deutschland.

Da die Vermogensgegenstande des Sondervermogens in
Euro bewertet werden, schwankt der Wert des Sonderver-
maogens nicht nur bei Veranderungen des Wertes der Ver-
mogensgegenstande, sondern, sofern Immobilien aufserhalb
des Euroraums erworben werden, auch bei Veranderungen
der Wechselkurse der Wahrungen der Vermogensgegen-
stande in Bezug auf den Euro. Allerdings durfen die dem
Sondervermogen zugeordneten Immobilien und sonstigen
Vermogensgegenstande insgesamt nur bis zu 30% mit einem
Wahrungsrisiko behaftet sein. Die Gesellschaft strebt an, das
Wahrungskursrisiko weitestgehend abzusichern. Vermogens-
gegenstande gelten dann als nicht mit einem Wahrungsrisiko
behaftet, wenn Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen
oder Kredite in der entsprechenden Wahrung aufgenommen
worden sind. Neben dem Abschluss von Wahrungskurssiche-
rungsgeschaften durch den Einsatz von Derivaten macht die
Gesellschaft insbesondere von den durch das Gesetz und die
Anlagebedingungen vorgesehenen Maoglichkeiten zur Kredit-
aufnahme Gebrauch. Dies erfolgt einerseits zur Wahrungs-
absicherung (Kreditaufnahme in der Fremdwahrung des
Belegenheitsstaates) und/oder zur Erzielung eines Leverage-
Effektes (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdka-
pital zu einem Zinssatz unterhalb der geplanten Objektrendite
aufgenommen wird). Die liquiden Mittel des Sondervermo-
gens werden vorwiegend in Sicht- und Termineinlagen sowie
in festverzinsliche Wertpapiere angelegt, wenngleich die
.Besonderen Anlagebedingungen” auch andere Vermogens-

gegenstande fur Liquiditatsanlagen zulassen.

Fur Immobilien werden Ruckstellungen fir Steuern be-
rucksichtigt, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei
einem Verauf3erungsgewinn voraussichtlich erhebt (latente
Steuern). Die Hohe der Ruickstellungen fiir latente Steuern
entspricht der Steuerbelastung, die nach den steuerlichen
Vorschriften des Staates, in dem die Immobilie liegt, bei
einer Veraul3erung der Immobilie als Gewinnsteuer auf die
Differenz zwischen dem letzten, von den Bewertern des
Sondervermaogens festgestellten Verkehrswert (erwarteter
Veraulerungserlos) und dem steuerlichen Buchwert nach
Abzug aller mit dem Verkauf verbundenen Kosten, Gebuhren

und Aufwendungen zu entrichten ware.

Bestandteil der Anlageziele und der Anlagepolitik ist auch

ein moglicher Verkauf des gesamten Immobilienportfolios
mit anschlieRender Liquidation des Sondervermogens. Die
Gesellschaft strebt an, regelmaRig zu tUberprifen, ob einzelne
Immobilien oder sogar alle Immobilien (im Rahmen der ge-
setzlichen Grenzen und ggf. unter Ausnutzung der Kiindigung

des Verwaltungsrechts mit der Folge der Abwicklung des

Sondervermogens) veraulRert werden sollten; entsprechen-
des gilt fur Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften. Die
Uberpriifung eines Verkaufs von Immobilien/Beteiligungen

an Immobilien-Gesellschaften erfolgt durch die Gesellschaft
anhand von Marktdaten, Markteinschatzungen und sonstigen
wirtschaftlichen Faktoren unter Berucksichtigung der Interes-
sen der Anleger des Sondervermogens. Die Gesellschaft kann
sich fachkundiger Dritter bedienen, um ihre Einschatzung zu
fundieren.

Ein Verkauf einzelner bis hin zu samtlichen Immobilien bzw.
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften kann insbeson-
dere dann stattfinden, wenn sich ihr Wert gegentiber dem
Anschaffungswert erhoht hat und der Verkauf wirtschaftlich
flir das Sondervermogen attraktiv ist. Da das Sondervermo-
gen keine bestimmte Laufzeit hat, erfolgt kein Verkauf aller
Immobilien und damit die Abwicklung des Sondervermogens
zu einem im Voraus bestimmten Zeitpunkt. Vielmehr kann
die Gesellschaft auf die jeweiligen Marktgegebenheiten
angemessen reagieren und einen Verkauf von Immobilien
jederzeit bei nach ihrer Auffassung gunstiger Marktlage in

Erwagung ziehen.

Entscheidet sich die Gesellschaft zu der VerauRerung samt-
licher Vermogensgegenstande des Sondervermogens, muss
die Gesellschaft das Verwaltungsrecht in Bezug auf das Son-
dervermogen kiindigen, sofern sie die VerauRerungserlose
ausschutten will und nicht in Immobilien zu reinvestieren
beabsichtigt. Im Falle des Ausspruchs der Kiindigung hat die
Gesellschaft das Recht und — soweit moglich — die Pflicht, in
Abstimmung mit der Verwahrstelle samtliche Vermogensge-
genstande des Sondervermogens, darunter samtliche Immo-
bilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften, zu ver-
aulern. Infolge der Kiindigung des Verwaltungsrechts durch
die Gesellschaft werden keine Anteile mehr zurickgenommen
und auch keine neuen Anteile ausgegeben. Grundsatzlich geht
die Gesellschaft davon aus, dass das Interesse der Anleger auf
eine langere Haltedauer bzgl. der Anteile an dem Sonderver-
mogen gerichtet ist (s. ,Profil des typischen Anlegers”). Diese
Uberlegung beruht auf der Annahme, dass Anleger ein Interes-
se haben, dass sich der Ausgabeaufschlag amortisiert hat und
die Zahlung eines Rucknahmeabschlags vermieden werden
sollte. Das Recht der Gesellschaft, die Verwaltung des Sonder-
vermogens zu kiindigen, bleibt dennoch unbertihrt, insbeson-
dere kann eine Kuindigung auch zur Herbeifuhrung der kurzfris-

tigen Auflosung des Sondervermogens genutzt werden.

Die vorbeschriebene Anlagezielsetzung gilt auch fur den
Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

im gesetzlich zulassigen Rahmen. Durch den Einsatz von
Immobilien-Gesellschaften konnen vorteilhafte rechtliche,
steuerliche und wirtschaftliche Gestaltungsmoglichkeiten ge-
geben sein, wobei die damit verbundenen Risiken zu bertck-
sichtigen sind (s. ,Wesentliche Risiken aus der Immobilien-

investition, der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und
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der Belastung mit einem Erbbaurecht”). Alle Investitionen
erfolgen im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen und
wie in den , Allgemeinen Anlagebedingungen” und den
,Besonderen Anlagebedingungen” beschrieben.

Uber aktuelle Modifizierungen der Anlagepolitik und ggf.

der Anlageziele informiert der jeweilige Jahres- bzw. Halb-
jahresbericht. Angaben zu den Moglichkeiten der zuklnftigen
Anderung der Anlagegrundsatze sind im Kapitel , Anlage-
bedingungen und Verfahren fiir deren Anderung” enthalten.

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele
der Anlagepolitik erreicht werden.
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Anlagegegenstande im Einzelnen

Immobilien
1. Die Gesellschaft darf flr das Sondervermogen folgende
Immobilien erwerben:
a) Mietwohngrundstlicke, Geschéaftsgrundstiicke und
gemischt genutzte Grundstucke;
b

Grundstlcke im Zustand der Bebauung, wenn

(1) die genehmigte Bauplanung die Nutzung als Miet-
wohngrundstlicke, Geschaftsgrundsticke oder ge-
mischt genutzte Grundstlicke vorsieht,

(2) mit einem Abschluss der Bebauung in angemessener
Zeit zu rechnen ist, und

(3) die Aufwendungen fur die Grundstuicke insgesamt
20% des Wertes des Sondervermogens nicht tber-
schreiten;

[

unbebaute Grundstticke, die flr eine alsbaldige eigene
Bebauung nach MaRgabe der Bestimmung a) bestimmt
und geeignet sind, wenn zur Zeit des Erwerbs ihr Wert
zusammen mit dem Wert der unbebauten Grundstticke,
die sich bereits in dem Sondervermogen befinden, 20%
des Wertes des Sondervermogens nicht Ubersteigt;

d

Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene rechtlich und
wirtschaftlich hiermit vergleichbare Rechte unter den
Voraussetzungen der Bestimmungen a) bis c);

e) andere Grundsticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Woh-
nungserbbaurechts und Teilerbbaurechts, wenn zur Zeit
des Erwerbs ihr Wert zusammen mit dem Wert der Grund-
sticke und Rechte gleicher Art, die sich bereits in dem
Sondervermogen befinden, 15% des Wertes des Sonder-
vermogens nicht Uberschreitet.

2. Die Gesellschaft darf auRerhalb der Vertragsstaaten des
Abkommens Uber den EWR belegene Immobilien im Sinne
von vorstehend Nr. 1 in den im Anhang zu 8 1 Absatz 2 der
,Besonderen Anlagebedingungen” genannten Staaten (max.
bis zur Hohe des dort jeweils angegebenen Anteils am Wert
des Sondervermogens) erwerben, wenn
a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien

gewahrleistet ist;

b) in diesen Staaten die freie Ubertragbarkeit der Immobilien
gewahrleistet und der Kapitalverkehr nicht beschrankt ist,
sowie

c) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Verwahr-
stelle gewahrleistet ist.

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im Rahmen

der ihr obliegenden ordnungsgemafien Geschaftsflihrung

prifen, ob die vorstehend genannten Voraussetzungen in
vollem Umfang eingehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu den ,,.Besonderen Anlagebedin-

gungen” konnen bzgl. der Staaten bzw. des jeweiligen max.

Investitionsgrades geandert werden. Diese Anderungen

bedlrfen der Genehmigung durch die BaFin.

3. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15%
des Wertes des Sondervermogens uberschreiten. Der Ge-

samtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als

10% des Wertes des Sondervermogens betragt, darf 50% des
Wertes des Sondervermdgens nicht tberschreiten. Bei der
Berechnung des Wertes des Sondervermdgens zur Ermitt-
lung der vorgenannten Grenzen sind aufgenommene Darle-
hen nicht abzuziehen, sodass sich die Bemessungsgrundlage
fur die Grenzberechnung um die Darlehen erhoht.

Als Anlageziel werden regelmaRige Ertrage aufgrund zuflieRen-

der Mieten und Zinsen sowie ein Wertzuwachs angestrebt.

Fortlaufend mindestens 51% des Wertes des Sondervermogens
(Nettoinventarwert) missen nach Abschluss der Anlaufzeit

von vier (4) Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sonder-
vermogens in direkt oder Uber Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften gehaltene Immobilien investiert sein, die in
Deutschland belegen sind. Bei der Auswahl der Immobilien fur
das Sondervermogen stehen deren nachhaltige Ertragskraft
sowie eine Streuung nach Lage, Grofde, Nutzung und Mietern im
Vordergrund der Uberlegungen.

Unbeschadet des Vorstehenden gilt zudem fur investmentsteu-
erliche Zwecke, dass die Gesellschaft fortlaufend mehr als 50%
des Aktivvermogens des Sondervermogens in Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften investiert. Die Hohe des Aktivvermo-
gens bestimmt sich hierbei nach dem Wert der Vermogensge-
genstande des Sondervermogens ohne Berlicksichtigung von
Verbindlichkeiten.

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermogen auch Gegen-
stande erwerben, die zur Bewirtschaftung von im Sonderver-
mogen enthaltenen Vermogensgegenstanden, insbesondere
Immobilien, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getatigten Anlagen in
Immobilien und andere Vermogensgegenstande geben die
jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft.

Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen diirfen in den ersten
vier (4) Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermo-

gens Uberschritten werden.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermogens
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben
und halten, auch wenn sie nicht die fiir eine Anderung des
Gesellschaftsvertrags bzw. der Satzung der Immobilien-
Gesellschaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit
hat, wobei in diesem Fall die besonderen Regelungen
der nachfolgenden Nr. 5 Satz 3 zu beachten sind. Eine
Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine Gesell-
schaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer
Satzung
a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft auch selbst fur das

Sondervermdgen austiben darf;
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b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstande
erwerben darf, die nach den Anlagebedingungen unmit-
telbar flr das Sondervermdgen erworben werden durfen
(s. 8 1 der ,Besonderen Anlagebedingungen”) sowie
Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften;

[

eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen

Immobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der dem

Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der Immo-

bilie oder der Beteiligung an der anderen Immobilien-

Gesellschaft 15% des Wertes des Sondervermogens nicht

Ubersteigt.

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft u.a. voraus, dass durch die Rechtsform der
Immobilien-Gesellschaft eine tUber die geleistete Einlage
hinausgehende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft,
an der die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermogens
beteiligt ist, mussen voll eingezahlt sein.

4. Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermogens
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nur erwerben
und halten, wenn die Immobilien-Gesellschaft, sofern sie
an einer anderen Immobilien-Gesellschaft beteiligt ist, an
dieser unmittelbar oder mittelbar mit 100% des Kapitals und
der Stimmrechte beteiligt ist; eine mittelbare Beteiligung ist
nur bei einer Immobilien-Gesellschaft mit Sitz im Ausland
zulassig.

5. Der Wert der Vermogensgegenstande aller Immobilien-
Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermaogens beteiligt ist, darf 49% des Wertes
des Sondervermaogens nicht Ubersteigen. Auf diese Grenze
werden 100%ige Beteiligungen nach Kapital und Stimmrecht
nicht angerechnet. Der Wert der Vermodgensgegenstande
aller Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft fir
Rechnung des Immobilien-Sondervermogens nicht die fur
eine Anderung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrags
erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30%
des Wertes des Sondervermogens nicht Uberschreiten.

6. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens sind
aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, sodass sich die
Bemessungsgrundlage fur die Grenzberechnungen um die
Darlehen erhoht.

7. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der
sie fur Rechnung eines Sondervermogens unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses Sondervermogens
Darlehen gewéahren, wenn die Konditionen marktgerecht
und ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner muss
fiir den Fall der Verauf3erung der Beteiligung die Rlickzah-
lung des Darlehens innerhalb von sechs (6) Monaten nach
der Verauf3erung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf
Immobilien-Gesellschaften insgesamt hochstens 25% des
Wertes des Sondervermaogens, fur dessen Rechnung sie
die Beteiligungen halt, darlehensweise Uberlassen, wobei
sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-
Gesellschaft von der Gesellschaft gewahrten Darlehen ins-
gesamt hochstens 50% des Wertes der von ihr gehaltenen
Immobilien betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch
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dann, wenn ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der
Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen
fur Rechnung des Sondervermogens gewahrt (sogenanntes
L~Auftragsdarlehen”).

Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen durfen in den ersten
vier (4) Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermo-

gens uberschritten werden.

Belastung mit einem Erbbaurecht

Grundstticke konnen mit einem Erbbaurecht bzw. im Ausland
belegenen rechtlich und wirtschaftlich hiermit vergleichbaren
Rechten (nachfolgend insgesamt nur , Erbbaurecht”) belastet

werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechts darf der Gesamt-
wert der mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstticke, die
fir Rechnung des Sondervermogens gehalten werden, 10% des
Wertes des Sondervermogens nicht Ubersteigen. Die Verlange-
rung eines Erbbaurechts gilt als Neubestellung. Bei der Berech-
nung des Wertes des Sondervermogens sind aufgenommene

Darlehen nicht abzuziehen.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspringlich vorgesehene Nutzung der Immobilie
verhindern, oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fir das
Sondervermogen vermieden werden oder wenn dadurch eine

wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermoglicht wird.

Die vorstehend dargelegten Anlagegrenzen dirfen in den ersten
vier (4) Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des Sondervermo-

gens Uberschritten werden.

Liquiditatsanlagen
Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen zulassig

und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hochstens 49% des Wertes des Sonderver-

mogens (Hochstliquiditat) halten in

— Bankguthaben;

— Geldmarktinstrumenten;

— Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung
der in Artikel 18.1 des Protokolls Uber die Satzung des Euro-
paischen Systems der Zentralbanken und der Europaischen
Zentralbank genannten Kreditgeschéafte von der Européischen
Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind
oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen bean-
tragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach
ihrer Ausgabe erfolgt;

— Investmentanteilen nach MalRgabe des &8 196 KAGB oder
Anteilen an Spezial-Sondervermégen nach Maldgabe des
8 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingun-
gen ausschlie3lich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genann-
ten Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere

investieren durfen;



— Wertpapiere im Sinne des 8 193 KAGB, die an einem organisier-
ten Markt im Sinne des § 2 Absatz 5 des Wertpapierhandels-
gesetzes zum Handel zugelassen sind, oder festverzinslichen
Wertpapieren, soweit diese einen Betrag von 5% des Wertes
des Sondervermogens nicht Uberschreiten; und zusatzlich

— Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile auslandischer juristischer Personen, die an einem der
in § 193 Absatz 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Markte zuge-
lassen oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von 5% des Wertes des Son-
dervermogens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Absatz 1
der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfullt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende

gebundene Mittel abzuziehen:

— die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden
Bewirtschaftung bendtigten Mittel;

— die fir die nachste Ausschuttung vorgesehenen Mittel;

— die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstlickskaufvertragen, aus Darlehensver-
tragen, die fur die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und flr bestimmte BaumalRnahmen erforderlich
werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern
die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei (2) Jahren fallig
werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel sind die in 8 1 Absatz 3 und 4
der ,,Besonderen Anlagebedingungen” genannten Anlageein-
schrankungen zu beachten.

Liquiditatsanlagen konnen auch auf Fremdwahrung lauten, wobei

auch hier die 30%-Grenze flir Wahrungsrisiken zu beachten ist.

Die vorstehend dargelegte Anlagegrenze von 49% darf in den
ersten vier (4) Jahren seit dem Zeitpunkt der Bildung des Son-
dervermogens Uberschritten werden.

Anforderungen fir Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben durfen von der Gesellschaft entspre-
chend den gesetzlichen Vorschriften (88 230 Absatz 1, 195 KAGB)
nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der EU oder des
EWR getatigt werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen
Staat diirfen nur dann Guthaben gehalten werden, wenn die
Bankaufsichtsbestimmungen in diesem Staat nach Auffassung

der BaFin denjenigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20% des Wertes des Sonder-
vermogens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.
Die Anlage von Bankguthaben bei nur einem Kreditinstitut darf
die Grenze von 20% des Wertes des Sondervermdgens in den
ersten sechs (6) Monaten nach Auflegung des Sondervermo-
gens Ubersteigen. Die Bankguthaben dirfen hochstens eine
Laufzeit von zwolf (12) Monaten haben.

Anforderungen fur Geldmarktinstrumente
Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche Wertpa-
piere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fur das Sondervermogen
eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen haben.
Sofern ihre Laufzeit langer als zwolf (12) Monate ist, muss ihre
Verzinsung regelmafig, mindestens einmal in 397 Tagen, markt-
gerecht angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind aufer-
dem verzinsliche Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der eben
beschriebenen Papiere entspricht.

Fur das Sondervermdgen durfen Geldmarktinstrumente nur

erworben werden:

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder
in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den
EWR zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen
organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind;

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer Borse zum Handel zu-
gelassen oder dort an organisierten Markten zugelassen oder
in diese einbezogen sind, sofern die BaFin die Wahl der Borse
oder des Marktes zugelassen hat;

3. wenn sie von der EU, dem Bund, einem Sondervermogen des
Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer
anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskor-
perschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der EU,
der Europaischen Zentralbank oder der Europaischen Investi-
tionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat
ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer
internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindes-
tens ein Mitgliedstaat der EU angehort, begeben oder garan-
tiert werden;

4. wenn sie von einem Unternehmen begeben werden, dessen
Wertpapiere auf den unter Nr. 1 und 2 bezeichneten Markten
gehandelt werden;

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Recht
der Europaischen Union festgelegten Kriterien einer
Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das
Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der BaFin den-
jenigen des Rechts der Europaischen Union gleichwertig sind,
unterliegt und diese einhélt, begeben oder garantiert werden;

6. wenn sie von anderen Emittenten begeben werden und es
sich bei dem jeweiligen Emittenten handelt
a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindes-
tens 10 Mio. EUR, das seinen Jahresabschluss nach den
Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates
vom 25. Juli 1978 lber den Jahresabschluss von Gesell-
schaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt geandert
durch Artikel 1 der Richtlinie 2012/6/EU (Amtsblatt L 81
vom 21. Marz 2012), erstellt und veroffentlicht,

b

um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder
mehrere borsennotierte Gesellschaften umfassenden
Unternehmensgruppe fur die Finanzierung dieser Gruppe
zustandig ist, oder

c) um einen Rechtstrager, der die wertpapiermaldige Unter-

legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von
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der Bank eingerdaumten Kreditlinie finanzieren soll; fir die
wertpapierméafige Unterlegung und die von der Bank ein-
geraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente durfen nur er-
worben werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4
Absatz 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fur Geld-
marktinstrumente im Sinne der Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich
Artikel 4 Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne der vorstehenden Ziffern 3
bis 6 mlissen ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz
bestehen, z.B. in Form eines Investment Grade-Ratings, und
zusatzlich die Kriterien des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG
erfullt sein. Als , Investment Grade” bezeichnet man eine Beno-
tung mit ,,BBB” bzw. ,Baa” oder besser im Rahmen der Kredit-
wurdigkeits-Prafung durch eine anerkannte Rating-Agentur. Fir
den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von einer regiona-
len oder lokalen Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaates der
EU oder von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrich-
tung im Sinne der vorstehenden Ziffer 3 begeben werden, aber
weder von diesem Mitgliedstaat noch, wenn dieser ein Bundes-
staat ist, von einem Gliedstaat dieses Bundesstaates garantiert
werden, und fur den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach
den Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG;
fur den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente nach Nr. 3,
aulRer Geldmarktinstrumenten, die von der Europaischen Zent-
ralbank oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der EU bege-
ben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie
2007/16/EG. Fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach
Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, wenn es sich um Geldmarkt-
instrumente handelt, die von einem Kreditinstitut, das Aufsichts-
bestimmungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des
Rechts der Europaischen Union gleichwertig sind, unterliegt
und diese einhalt, begeben oder garantiert werden, Artikel 6 der
Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10% des Wertes des Sondervermogens darf die Gesell-
schaft auch in Geldmarktinstrumente von Emittenten inves-
tieren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht
erfillen; jedenfalls erforderlich ist aber, dass die Vorausset-
zungen des Artikel 4 Absatz 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG
eingehalten werden.

Anlagegrenzen fur Wertpapiere

und Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emittenten dirfen
nur bis zu 5% des Wertes des Sondervermogens erworben wer-
den. Im Einzelfall diirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
einschliel3lich der in Pension genommenen Wertpapiere dessel-
ben Emittenten bis zu 10% des Wertes des Sondervermogens
erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40% des Wertes
des Sondervermogens nicht Ubersteigen.
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Die Gesellschaft darf hochstens 20% des Wertes des Sonderver-

maogens in eine Kombination aus folgenden Vermodgensgegen-

standen anlegen:

— von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente;

— Einlagen bei dieser Einrichtung;

— Anrechnungsbetragen flr das Kontrahentenrisiko der mit

dieser Einrichtung eingegangenen Geschafte.

Bei 6ffentlichen Emittenten im Sinne des 8 206 Absatz 2 KAGB
darf eine Kombination der vorgenannten Vermogensgegen-
stande 35% des Wertes des Sondervermogens nicht Uber-
steigen. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser

Kombinationsgrenze in jedem Fall unberuhrt.

Die Anrechnungsbetrage von Wertpapieren und Geldmarktins-
trumenten eines Emittenten auf die vorstehend genannten
Grenzen konnen durch den Einsatz von marktgegenlaufigen
Derivaten, welche Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente des-
selben Emittenten zum Basiswert haben, reduziert werden. Das
bedeutet, dass fur Rechnung des Sondervermogens auch uber
die vorgenannten Grenzen hinaus Wertpapiere oder Geldmarkt-
instrumente eines Emittenten erworben werden durfen, wenn
das dadurch gesteigerte Emittentenrisiko durch Absicherungs-
geschafte wieder gesenkt wird.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarkt-
instrumente folgender Emittenten jeweils bis zu 35% des Wertes
des Sondervermogens anlegen: Bund, Lander, EU, Mitglied-
staaten der EU oder deren Gebietskorperschaften, andere Ver-
tragsstaaten des Abkommens Uber den EWR, Drittstaaten oder
internationale Organisationen, denen mindestens ein Mitglied-

staat der EU angehort.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in
einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens liber den EWR ausgegeben worden sind, darf
die Gesellschaft jeweils bis zu 25% des Wertes des Sonderver-
mogens anlegen, wenn die Kreditinstitute aufgrund gesetzlicher
Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibun-
gen einer besonderen offentlichen Aufsicht unterliegen und die
mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen
Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermogenswer-

ten angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der
Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbind-
lichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall des
Emittenten vorrangig fur die fallig werdenden Riickzahlungen
und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Die vorgenannten Grenzen durfen in den ersten sechs (6) Mo-
naten nach Auflegung des Sondervermdgens Uberschritten

werden.



Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditats-
anlagen ein Betrag, der mindestens 5% des Wertes des Sonder-
vermogens entspricht, taglich fir die Ricknahme von Anteilen
verfugbar ist (,Mindestliquiditat”).

Kreditaufnahme und Belastung von
Vermogensgegenstanden

Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger (langfristige) Kredite bis zur Hohe von 30% der Ver-
kehrswerte der im Sondervermogen befindlichen Immobilien
aufnehmen und halten, soweit die Kreditaufnahme mit einer
ordnungsgemafen Wirtschaftsflihrung vereinbar ist. Dartber
hinaus darf die Gesellschaft flir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe von 10% des Wertes
des Sondervermogens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf
nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktiblich sind und die

Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierflr tber
der Rendite von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis
beeintrachtigt. Dennoch konnen besondere Umstande fir eine
Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen
Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liqui-
ditatsengpassen oder steuerliche Erwagungen oder die Begren-
zung von Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen gehérende Vermo-
gensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten bzw.
Forderungen aus Rechtsverhéltnissen, die sich auf Vermogens-
gegenstande nach 8 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten
sowie belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemafRen Wirt-
schaftsflihrung vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen
MaRnahmen zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen Bedin-
gungen als marktublich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb
von Vermdgensgegenstanden nach § 231 Absatz 1 KAGB im
Zusammenhang stehende Belastungen Gbernehmen. Insgesamt
durfen die Belastungen 30% des Verkehrswerts aller im Sonder-
vermogen befindlichen Immobilien nicht tGberschreiten. Erbbau-

zinsen bleiben unberucksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kurs-
schwankungen oder den Preiserwartungen anderer Vermo-
gensgegenstande (,Basiswert”) abhangt. Die nachfolgenden
Ausfuhrungen beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf
Finanzinstrumente mit derivativer Komponente (nachfolgend

zusammen ,,Derivate”).

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sonder-
vermogens gemal 8 6 Absatz 1 der ,,Besonderen Anlagebedin-
gungen” Derivate einsetzen. Geschafte Uber Derivate durfen

nur zu Zwecken der Absicherung von im Sondervermogen

gehaltenen Vermogensgegenstanden, Zinsanderungs- und
Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von Mietforderungen

getatigt werden.

Die Gesellschaft hat fur den Derivateeinsatz des Sondervermo-

gens den sogenannten einfachen Ansatz gemaf der Verordnung

Uber Risikomanagement und Risikomessung beim Einsatz von

Derivaten in Investmentvermogen nach dem KAGB (, Derivate-

verordnung”/, DerivateV”) gewahlt und darf regelméaRig nur in

Grundformen von Derivaten und Finanzinstrumenten mit deriva-

ter Komponente investieren, die abgeleitet sind von

— Vermogensgegenstanden, die gemald 8 6 Absatz 2
Buchstabe b) bis f) der ,,Allgemeinen Anlagebedingungen”
erworben werden durfen;

— Immobilien, die geméaR § 1 Absatz 1 der ,Besonderen Anlage-
bedingungen” erworben werden dirfen;

— Zinssatzen;

— Wechselkursen; oder

— Wahrungen.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande gemafl § 6
Absatz 2 Buchstabe b) bis f) der ,,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” sowie auf Immobilien gemaf3 8 1 Absatz 1 der
.Besonderen Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechselkurse
oder Wahrungen;

b

Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegenstande

gemal § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen

Anlagebedingungen” sowie auf Immobilien gemaf3 § 1

Absatz 1 der ,,Besonderen Anlagebedingungen”, Zinssatze,

Wechselkurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte

nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften

aufweisen:

aa) eine Ausubung ist entweder wahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich und

bb) der Optionswert hangt zum Austbungszeitpunkt linear
von der positiven oder negativen Differenz zwischen
Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab und wird
null, wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat;

c

d

Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in
Buchstabe b) unter aa) und bb) beschriebenen Eigenschaften

aufweisen (,,Swaptions”);

o

Credit Default Swaps auf Vermogensgegenstande gemal

8 6 Absatz 2 Buchstabe b) bis f) der ,,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” sowie auf Immobilien gemafd 8 1 Absatz 1 der
.Besonderen Anlagebedingungen”, sofern sie ausschlieflich
und nachvollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von
genau zuordenbaren Vermogensgegenstanden des Sonder-

vermogens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investment-
anteile gemald 8 6 Absatz 2 Buchstabe d) der ,Allgemeinen
Anlagebedingungen” diirfen nicht abgeschlossen werden. Total
Return Swaps dirfen gemal’ 8 6 Absatz 2 der ,Besonderen

Anlagebedingungen” nicht abgeschlossen werden.
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Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten Basiswer-
ten durfen nur zu einem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt

werden.

Geschéfte Uber Derivate durfen nur zu Zwecken der Absicherung
von im Sondervermogen gehaltenen Vermogensgegenstanden,
Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung

von Mietforderungen getatigt werden.

Das KAGB und die DerivateV sehen grundsatzlich die Moglichkeit
vor, das Marktrisikopotenzial eines Sondervermogens durch den
Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko ver-
steht man das Risiko, das sich aus der unglinstigen Entwicklung
von Marktpreisen fir das Sondervermogen ergibt. Da das Sonder-
vermogen Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf,

kommt eine entsprechende Hebelung hier nicht in Betracht.

Das Marktrisiko wird gemaR den Regelungen zum Einfachen
Ansatz in den 88 15 ff. der DerivateV berechnet. Dabei werden
die Nominalbetrage aller im Sondervermogen eingesetzten
Derivategeschafte aufsummiert und ins Verhaltnis zum Wert des
Sondervermogens (,,Nettoinventarwert”/,, NAV”) gesetzt. Werden
die Derivate einzig zu Absicherungszwecken eingesetzt, konnen
die Nominalbetrage mit den Werten der abzusichernden Vermo-
gensgegenstanden verrechnet werden und so das Marktrisiko
reduzieren. Abhangig von den Marktbedingungen kann das
Marktrisiko schwanken; es ist in seiner Hohe durch die Vorga-
ben des 8 197 Absatz 2 KAGB in Verbindung mit 8 15 DerivateV
auf max. 200% beschrankt.

Die Gesellschaft behalt sich vor, jederzeit gemal &8 6 Absatz 7 der
.Besonderen Anlagebedingungen” zwischen dem vorgenannten
einfachen und dem sogenannten qualifizierten Ansatz im Sinne
von 88 8 ff. DerivateV gemaR den nachfolgenden Ausfihrungen

zu wechseln.

Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung der BaFin. Die
Gesellschaft hat im Falle eines solchen Wechsels diesen jedoch
unverzuglich der BaFin anzuzeigen und fur die Anleger im auf
den Wechsel nachfolgenden Jahres- oder Halbjahresbericht

bekannt zu machen.

Entscheidet sich die Gesellschaft, auf den qualifizierten Ansatz
zu wechseln, darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risiko-
managementsystems — zu Absicherungszwecken in jegliche
Derivate investieren, die von Vermogensgegenstanden, die ge-
maf 8 6 Absatz 2 Buchstabe b) bis f) der , Allgemeinen Anlage-
bedingungen” und Immobilien, die gemaf’ &8 1 Absatz 1 der ,Be-
sonderen Anlagebedingungen” erworben werden diirfen, oder
von Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen abgeleitet sind.
Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte
und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Unter keinen Umstan-
den darf die Gesellschaft bei den vorgenannten Geschaften von
den in den , Allgemeinen Anlagebedingungen” und ,, Besonderen
Anlagebedingungen” und in diesem Verkaufsprospekt genann-

ten Anlagezielen abweichen.
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Bei Anwendung des qualifizierten Ansatzes sehen das KAGB
und die DerivateV vor, dass durch den Einsatz von Derivaten
das Marktrisikopotenzial des Sondervermogens auf bis zu 200%
bezogen auf das Marktrisikopotenzial eines derivatefreien Ver-
gleichsvermogens gesteigert werden darf. Da das Sonderver-
mogen Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf,
kommt eine entsprechende Steigerung hier jedoch nicht in Be-
tracht. Die mit dem Einsatz von Derivaten verbundenen Risiken
werden durch ein Risikomanagement-Verfahren gesteuert, das
es erlaubt, das mit der Anlageposition verbundene Risiko sowie
den jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios
jederzeit zu Uberwachen.

Bei dem derivatefreien Vergleichsvermogen handelt es sich

um ein virtuelles Portfolio, dessen Wert stets genau dem ak-
tuellen Wert des Sondervermogens entspricht, das aber keine
Steigerungen oder Absicherungen des Marktrisikos durch
Derivate enthalt. Ansonsten muss die Zusammensetzung des
Vergleichsvermogens den Anlagezielen und der Anlagepolitik
entsprechen, die fir das Sondervermogen gelten. Das virtu-
elle Vergleichsvermogen fur das vorliegende Sondervermogen
besteht hauptsachlich aus Grundsticken und Erbbaurechten,
Beteiligungen, Wertpapieren, Bankguthaben, sonstigen Vermo-
gensgegenstanden im Sinne des &8 253 KAGB, Verbindlichkeiten
und Ruckstellungen.

Optionsgeschafte

Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermogens im
Rahmen der Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken am
Optionshandel teilnehmen. D.h., sie darf von einem Dritten
gegen Entgelt (,,Optionspramie”) das Recht erwerben, wahrend
einer bestimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeit-
raums zu einem von vornherein vereinbarten Preis (,,Basispreis”)
z.B. die Abnahme von Wertpapieren oder die Zahlung eines
Differenzbetrags zu verlangen. Sie darf auch entsprechende
Rechte gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz anwendet, darf
sie insbesondere derartige Geschafte auf der Basis von Invest-
mentanteilen tatigen, die sie auch direkt fir das Sondervermo-
gen erwerben durfte (s. ,Liquiditatsanlagen”). D.h., sie darf das
Recht erwerben, zu einem bestimmten, von vornherein verein-
barten Preis Anteile an diesen anderen Investmentvermogen im
Sinne von 8§ 1 Absatz 1 KAGB zu erwerben oder zu veraufRern.

Sie darf entsprechende Rechte auch an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld = Long Put)
berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer Pramie vom Verkaufer
die Abnahme bestimmter Vermdgensgegenstande zum Basispreis
oder die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrags zu ver-
langen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen konnen z.B. im
Sondervermogen befindliche Wertpapiere innerhalb der Options-
frist gegen Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere
unter den Basispreis, so konnen die Verkaufsoptionen ausgetbt

und damit tiber dem Marktpreis liegende Verauf3erungserlose



erzielt werden. Anstatt die Option auszulben, kann die Gesell-
schaft das Optionsrecht auch mit Gewinn verduRern. Dem steht
das Risiko gegenuber, dass die gezahlten Optionspramien ver-
loren gehen, wenn eine Ausubung der Verkaufsoptionen zum
vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll er-
scheint, da die Kurse entgegen den Erwartungen nicht gefallen
sind. Derartige Kursanderungen der dem Optionsrecht zugrunde
liegenden Wertpapiere konnen den Wert des Optionsrechts
Uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Angesichts
der begrenzten Laufzeit kann nicht darauf vertraut werden, dass
sich der Preis der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird.
Bei den Gewinnerwartungen mussen die mit dem Erwerb sowie
der Auslibung oder dem Verkauf der Option bzw. dem Abschluss
eines Gegengeschafts (Glattstellung) verbundenen Kosten bertick-
sichtigt werden. Erfillen sich die Erwartungen nicht, sodass die
Gesellschaft auf Auslibung verzichtet, verfallt das Optionsrecht
mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte
Terminkontrakte (Futures/Forwards) konnen fiir Wahrungen,
Finanzindizes, Zinsgeschafte und Aktiengeschafte eingesetzt

werden.

Terminkontrakte sind fiir beide Vertragspartner unbedingt
verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt,
dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeit-
raums eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswerts
(z.B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis
(Ausubungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht
in der Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz
zwischen dem Auslibungspreis und dem Marktpreis im Zeit-
punkt der Glattstellung bzw. Félligkeit des Geschafts.

Die Gesellschaft kann z.B. Wertpapierbestande des Sonder-
vermogens durch Verkaufe von Terminkontrakten auf diese
Wertpapiere fur die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Insbesondere kann die Gesellschaft, wenn sie den qualifizierten
Ansatz anwendet, fir Rechnung des Sondervermogens Termin-
kontrakte Uber Investmentanteile abschlieRen, die sie auch direkt
flr das Sondervermogen erwerben durfte (s. , Liquiditatsanla-
gen”). D.h., sie kann sich verpflichten, zu einem bestimmten
Zeitpunkt oder binnen eines gewissen Zeitraums eine bestimmte
Menge von Anteilen an einem anderen Investmentvermogen fiir

einen bestimmten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Sofern die Gesellschaft Geschafte dieser Art abschlie3t, muss
das Sondervermogen, wenn sich die Erwartungen der Gesell-
schaft nicht erfillen, die Differenz zwischen dem bei Abschluss
zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der
Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschafts tragen. Hierin liegt
der Verlust fir das Sondervermogen. Das Verlustrisiko ist im
Vorhinein nicht bestimmbar und kann Uber etwaige geleistete
Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist zu berlicksichtigen,
dass der Verkauf von Terminkontrakten und ggf. der Abschluss

eines Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten verbunden ist.

Terminkontrakte, Optionen und Optionsscheine auf Invest-
mentanteile gemafd 8 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
,Allgemeinen Anlagebedingungen” durfen nicht abgeschlos-

sen werden.

Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens im
Rahmen der Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken

- Zins-,

— Wahrungs- sowie

— Credit-Default-Swapgeschafte

abschlieRen. Swapgeschafte sind Tauschvertrage, bei denen die
dem Geschaft zugrunde liegenden Zahlungsstrome oder Risiken
zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen
die Kurs- oder Wertveranderungen der dem Swap zugrunde lie-
genden Basiswerte entgegen den Erwartungen der Gesellschaft,
so konnen dem Sondervermogen Verluste aus dem Geschéaft
entstehen.

Total Return Swaps diirfen gemaR 8 6 Absatz 2 der , Besonderen

Anlagebedingungen” nicht abgeschlossen werden.

Swapvertrage lassen sich in drei Arten unterteilen:

a) den Zinsswap ohne Kapitaleinsatz mit einem Tausch von
Zinsen unterschiedlicher Zinsbasis (in der Regel ,fest” gegen
,variabel”), die auf denselben zugrunde liegenden Kapital-
betrag bezogen ist;

b

den Wahrungsswap, bei dem das Kapital samt Zinsaus-
stattung in Fremdwahrung fur einen bestimmten Zeitraum
getauscht wird. Im Gegensatz zu den klassischen Devisen-
Swapgeschaften ergeben sich beim Riicktausch keine vom
Anfangstausch abweichenden Terminkurse, da die Zinsen
mit Ubertragen werden;

c) den Zins- und Wahrungsswap als Kombination der beiden
erstgenannten Geschéfte, bei dem zum Anfangs- und End-
tausch ebenfalls ein Kapitaltransfer stattfindet. Zu dem
Zinszahlungstermin werden die Zinszahlungen ebenfalls
getauscht, sodass sich bei der Ruckubertragung des Kapitals,
dem Endtausch, wiederum keine Devisenkursveranderungen
ergeben. Der Unterschied zum Wahrungsswap besteht darin,
dass zusatzlich auch die Zinsbasis getauscht wird.

Swaptions

Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine Swaption ist das
Recht, nicht aber die Verpflichtung, zu einem bestimmten Zeit-
punkt oder innerhalb einer bestimmten Frist in einen hinsichtlich
der Konditionen genau spezifizierten Swap einzutreten.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermoglichen,
ein potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu Ubertra-
gen. Im Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos
zahlt der Verkaufer des Risikos eine Pramie an seinen Ver-
tragspartner. Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps
entsprechend.
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In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese

in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei konnen die Geschéfte,

die Derivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in
Wertpapieren enthalten sein. Die vorstehenden Aussagen zu
Chancen und Risiken gelten auch fur solche verbrieften Derivate
entsprechend, jedoch mit der MalRRgabe, dass das Verlustrisiko
bei verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers be-
schrankt ist.

Notierte und nichtnotierte Derivate
Die Gesellschaft darf Geschafte tatigen, die zum Handel an einer
Borse zugelassene oder in einen anderen organisierten Markt

einbezogene Derivate zum Gegenstand haben.

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassene
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derivate
zum Gegenstand haben (,,OTC-Geschafte” = Over-the-counter-
Geschafte), durfen nur mit geeigneten Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage standardisier-
ter Rahmenvertrage getatigt werden. Die besonderen Risiken
dieser individuellen Geschafte liegen im Fehlen eines organisier-
ten Markts und damit der Veraufderungsmoglichkeit an Dritte.
Eine Glattstellung eingegangener Verpflichtungen kann auf-
grund der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheb-

lichen Kosten verbunden sein.

Bei auRerborslich gehandelten Derivaten wird das Kontra-
hentenrisiko bzgl. eines Vertragspartners auf 5% des Wertes
des Sondervermogens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein
Kreditinstitut mit Sitz in der EU, dem EWR oder einem Drittstaat
mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahenten-
risiko bis zu 10% des Wertes des Sondervermogens betragen.
Aulderborslich gehandelte Derivategeschéfte, die mit einer
zentralen Clearingstelle einer Borse oder eines anderen orga-
nisierten Markts als Vertragspartner abgeschlossen werden,
werden auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn
die Derivate einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit
taglichem Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Boni-
tat des Kontrahenten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch
nicht eliminiert. Anspriiche des Sondervermdgens gegen einen
Zwischenhandler sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen,
auch wenn das Derivat an einer Borse oder an einem anderen

organisierten Markt gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert flr Derivategeschafte
Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen auch Derivate-
geschafte tatigen, die auf einer fur das Sondervermogen
erwerbbaren Immobilie oder auf der Entwicklung der Ertrage
aus einer solchen Immobilie basieren. Durch solche Geschafte
ist es der Gesellschaft insbesondere moglich, Miet- und andere
Ertrage aus fur das Sondervermogen gehaltenen Immobilien
gegen Ausfall- und Wahrungskursrisiken abzusichern.
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Derivategeschafte zur Absicherung

von Wahrungsrisiken

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremd-
wahrung gehaltenen Vermogensgegenstanden und Mietforde-
rungen fur Rechnung des Sondervermogens Derivategeschafte
auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkursen tatigen. Die
Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken, die 30% des Wer-
tes des Sondervermogens ubersteigen, von der Moglichkeit der
Absicherung durch Derivategeschéafte Gebrauch machen. Da-
riber hinaus wird die Gesellschaft diese Moglichkeiten nutzen,
wenn und soweit sie dies im Interesse der Anleger flir geboten
halt. Die Gesellschaft strebt an, das Wahrungsrisiko weitgehend

abzusichern.

Wertpapier-Darlehen

Wertpapier-Darlehen gemaR 8§ 7 der ,,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” sowie § 7 der ,Besonderen Anlagebedingungen”

werden nicht abgeschlossen.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Wertpapier-Pensionsgeschafte gemal § 8 der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie &8 7 der ,Besonderen Anlagebedin-

gungen” werden nicht abgeschlossen.

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivategeschaften nimmt die Gesellschaft auf
Rechnung des Sondervermogens Sicherheiten entgegen. Die
Sicherheiten dienen dazu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners

dieser Geschafte ganz oder teilweise zu reduzieren.

Arten der zulassigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivategeschaften im Wesent-

lichen und nach Mal3gabe gesetzlicher Anforderungen folgende

Vermogensgegenstande als Sicherheiten:

— Liquide Vermogenswerte wie Barsicherheiten, Bankeinlagen
mit kurzer Laufzeit oder Geldmarktinstrumente im Sinne der
Richtlinie 2007/16/EG vom 19. Marz 2007;

— Anleihen, die von einem OECD-Mitgliedstaat oder dessen
Gebietskorperschaften oder von supranationalen Institu-
tionen und Behorden auf kommunaler, regionaler oder
internationaler Ebene begeben werden;

— Unternehmensanleihen, die von Emittenten mit Investment
Grade-Rating einer anerkannten Ratingagentur und angemes-
sener Liquiditat begeben oder garantiert werden;

— Aktien, die an einem geregelten Markt eines Mitgliedstaates
der EU oder an einer Borse eines OECD-Mitgliedstaates zuge-
lassen sind oder gehandelt werden und in einem wichtigen
Index enthalten sind;

— Anteile eines Investmentvermogens (,O0GAW"), welches
vorwiegend in die oben aufgefihrten Anleihen oder Aktien

anlegt; oder



— Anteile eines in Geldmarktinstrumente anlegenden sonstigen
Organismus fiir gemeinsame Anlagen (,0GA"), der taglich ei-
nen Nettoinventarwert berechnet und der Uber ein , Investment

Grade”-Rating einer anerkannten Ratingagentur verflgt.

Umfang der Besicherung

Derivateschafte mussen in einem Umfang besichert sein, der
sicherstellt, dass der Anrechnungsbetrag fir das Ausfallrisiko
des jeweiligen Vertragspartners 5% des Wertes des Sonderver-
maogens nicht Uberschreitet. Ist der Vertragspartner ein Kredit-
institut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat des EWR
oder in einem Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichtsbestim-
mungen gelten, so darf der Anrechnungsbetrag fiir das Ausfall-

risiko 10% des Wertes des Sondervermogens betragen.

Sicherheitenbewertung und Strategie fur
Abschlage der Bewertung (,,Haircut-Strategie”)
Die auf die Sicherheiten angewendeten Abschlage orientieren
sich an:

a) der Kreditwurdigkeit des Kontrahenten,

b) der Liquiditat der Sicherheiten,

c) deren Preisvolatilitat,

d) der Bonitat des Emittenten, und/oder

e) dem Land bzw. Markt, an dem die Sicherheit gehandelt wird.

Die verwendeten Abschlage werden in regelméafRigen Abstan-
den, mindestens jahrlich, auf ihre Angemessenheit hin tberprift

und, falls notwendig, entsprechend angepasst.

Anlage von Sicherheiten

Sicherheiten in Form von Bankguthaben dirfen nur auf Sperrkon-
ten bei der Verwahrstelle des Sondervermogens oder mit ihrer Zu-
stimmung bei einem anderen Kreditinstitut gehalten werden. Die
Wiederanlage darf nur in Staatsanleihen von hoher Qualitat oder
in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. Als Sicher-
heit erhaltene Wertpapiere durfen nicht wiederangelegt werden
und missen bei der Verwahrstelle oder mit deren Zustimmung

bei einem anderen geeigneten Kreditinstitut verwahrt werden. Die
Gesellschaft kann fir Rechnung des Sondervermogens im Rah-
men von Derivategeschaften Wertpapiere als Sicherheit entge-
gennehmen. Wenn diese Wertpapiere als Sicherheit tbertragen
wurden, mussen sie bei der Verwahrstelle verwahrt werden. Hat
die Gesellschaft die Wertpapiere im Rahmen von Derivategeschaf-
ten als Sicherheit verpfandet erhalten, konnen sie auch bei einer
anderen Stelle verwahrt werden, die einer wirksamen offentlichen
Aufsicht unterliegt und vom Sicherungsgeber unabhéangig ist.
Eine Wiederverwendung der Wertpapiere ist nicht zulassig.

Wertentwicklung

Die Wertentwicklung des Sondervermogens in den vergangenen
Geschaftsjahren ist in der nachfolgenden Ubersicht dargestellt.
Die Gesellschaft berichtet dartber hinaus tber die Wertentwick-
lung des Sondervermogens und seiner Anteilklassen regelmalRig
im Jahres- und Halbjahresbericht und auf der Internetseite der

Gesellschaft unter realestate.dws.com.

Wertentwicklung nach BVI-Methode (Stand: 30. September 2019)

grundbesitz Anteilklasse D p.a. Anteilklasse @ p.a.
Fokus Deutschland RC IC
1 Jahr 3,6% 4,1%
2 Jahre 6,6% 3,3% 7,4% 3,7%
3 Jahre 10,7% 3,5% 11,9% 3,8%
Seit Auflegung* 13,2% 2,6% 14,7% 2,8%

*Auflegung des Fonds mit beiden Anteilklassen am 3.11.2014

Berechnung der Wertentwicklung nach BVI-Methode, d.h. ohne
Beruicksichtigung des Ausgabeaufschlags. Individuelle Kosten
wie bspw. Geblhren, Provisionen und andere Entgelte sind

in der Wertentwicklungsberechnung und damit in der vorste-
henden Darstellung nicht berticksichtigt und wirden sich bei
Berucksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken.
Zwischenzeitlich erfolgte Ausschuttungen werden in die Berech-
nung der Wertentwicklung mit aufgenommen. Nahere Details zu
der BVI-Methode finden sich unter www.bvi.de, , Statistik”.

Die Berechnung der Wertentwicklung des Sondervermogens
besteht im Vergleich der Inventarwerte (Nettoinventarwerte)
zum Beginn und zum Ende eines Berechnungszeitraums. Die
wahrend des Berechnungszeitraums erfolgten Ausschuttun-

gen werden am Tag der Ausschuttung stets als zum Inventar-
wert wieder angelegt betrachtet. Der Kapitalertragsteuer-
(Zinsabschlagsteuer-)Betrag und der Solidaritatszuschlag fliefsen
in die Wiederanlage ein. Von der Wiederanlage der Ausschut-
tung muss auch deshalb ausgegangen werden, weil anderen-
falls die Wertentwicklung von ausschittenden und thesaurieren-

den Investmentvermogen nicht miteinander vergleichbar ist.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermogens er-
moglicht keine Prognose flir zukunftige Wertentwicklungen.

Einsatz von Leverage
(Hebelwirkung)/Fremdkapital

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft den
Investitionsgrad des Sondervermogens erhoht (Hebelwirkung).
Hierbei konnen verschiedene Strategien zum Einsatz kommen,
die sich auf das Verhaltnis zwischen dem Risiko des Sonderver-
mogens und seinem Nettoinventarwert auswirken. Methoden im
Sinne des vorgenannten 8 1 Absatz 19 Nr. 25 KAGB sind Kredit-
aufnahmen, Wertpapier-Darlehen sowie in Derivate eingebettete
Hebelfinanzierungen. Die Gesellschaft kann solche Methoden
fur das Sondervermogen in dem in diesem Verkaufsprospekt

beschriebenen Umfang nutzen.

Die Moglichkeiten des Einsatzes von Leverage sowie dessen
Beschrankungen und der max. Umfang des Leverageeinsatzes,
den die Gesellschaft fir Rechnung eines jeden von ihr verwalte-
ten Investmentvermogens einsetzen darf, bestimmen sich nach
dem KAGB. In Bezug auf einzelne Sondervermogen ergeben sich
ggf. Modifikationen, die sich nach den ,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” und den ,,.Besonderen Anlagebedingungen” richten.
Fur das vorliegende Sondervermoégen ergeben sich die wesent-
lichen Regelungen aus 88 5 Absatz 1 Buchstabe d), 7, 8 und 9
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der , Allgemeinen Anlagebedingungen” und &8 6 und 7 der ,,Be-
sonderen Anlagebedingungen”. Die Moglichkeit zur Kreditauf-
nahme und zur Nutzung von Derivaten sind in den Abschnitten
.Kreditaufnahme und Belastung von Vermdgensgegenstanden”
und , Derivate zu Absicherungszwecken” dieses Verkaufspros-
pekts dargestellt.

Der Leverage des Sondervermogens wird aus dem Verhaltnis
zwischen dem Risiko des Sondervermogens und seinem Netto-
inventarwert ermittelt. Die Berechnung des Nettoinventarwerts
wird im Abschnitt ,Anteile”, Unterabschnitt ,Ermittlung des
Ausgabe- und Ricknahmepreises” erlautert. Das Risiko des
Sondervermogens wird sowohl nach der sogenannten Brutto-
methode als auch nach der sogenannten Commitment-Methode
berechnet. In beiden Fallen bezeichnet das Risiko des Sonder-
vermogens die Summe der absoluten Werte aller Positionen des
Sondervermaogens, die entsprechend den gesetzlichen Vorgaben
bewertet werden. Dabei ist bei der Bruttomethode nicht zulassig,
einzelne Derivategeschéafte oder Wertpapierpositionen mitein-
ander zu verrechnen (d.h. keine Berlcksichtigung sogenannter
Netting- und Hedging-Vereinbarungen). Etwaige Effekte aus

der Wiederanlage von Sicherheiten bei Wertpapiergeschaften
werden mit berticksichtigt. Im Unterschied zur Bruttomethode
sind bei der Commitment-Methode einzelne Derivategeschafte
oder Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen (Bertick-
sichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen).
Dies bedeutet z.B., dass zur Absicherung von Fremdwahrungs-
geschéaften eingesetzte Derivate nicht in die Berechnung einbe-

zogen werden.

Die Gesellschaft erwartet, dass das nach der Bruttomethode
berechnete Risiko des Sondervermogens seinen Nettoinventar-
wert hochstens um das 2,0-Fache und das nach der Commit-
ment-Methode berechnete Risiko des Sondervermogens seinen
Nettoinventarwert hochstens um das 1,75-Fache Ubersteigt.
Abhéangig von den Marktbedingungen kann der Leverage jedoch
schwanken, sodass es trotz der standigen Uberwachung durch
die Gesellschaft zu Uberschreitungen der angegebenen Héchst-

mafe kommen kann.

Erlauterung und vereinfachtes Beispiel fliir Leverage

durch Fremdkapital:

Immobilieninvestitionen konnen fremdfinanziert werden. Dies
erfolgt zur Erzielung eines Leverage-Effekts (Steigerung der
Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz
unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird). Die Darle-
henszinsen konnen steuerlich geltend gemacht werden, sofern
die jeweils anwendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in
Anspruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertan-
derungen der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenka-
pital des Sondervermdgens aus, z.B. bei einer 50%igen Kredit-
finanzierung fir eine Einzelimmobilie etwa verdoppelt sich die
Wirkung eines Mehr- oder Minderwerts der Immobilie auf das
eingesetzte Kapital im Vergleich zu einer vollstandigen Eigen-
kapitalfinanzierung. Nahere Informationen konnen insbesondere

den Abschnitten ,Risiken der negativen Wertentwicklung des
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Sondervermogens (Marktrisiko)” und ,,Risiko durch Kreditauf-
nahme” entnommen werden.

Die Gesellschaft kann und wird im Rahmen der Beschrankungen
die angegebenen Leveragemethoden nach freiem Ermessen im
Interesse des Sondervermogens und seiner Anleger einsetzen.
Hinsichtlich der Emittenten bzw. der Anbieter entsprechender
Instrumente bevorzugt die Gesellschaft deutsche Kreditinstitute

sowie international tatige Banken und Versicherungen.

Borsen und Markte

Die Gesellschaft hat die Anteile des Sondervermogens nicht
zum Handel an einer Borse zugelassen. Die Anteile werden auch
nicht mit Zustimmung der Gesellschaft in organisierten Markten
gehandelt. Die Gesellschaft hat keine Kenntnis davon, dass
Anteile an dem Sondervermdgen an einem organisierten Markt
gehandelt werden. Folgende Markte kdnnen sein:

— Berlin

— Disseldorf

— Frankfurt am Main

— Hamburg

— Minchen

— Stuttgart

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile auch
an anderen organisierten Markten gehandelt werden. Die Gesell-
schaft Ubernimmt fur den Handel der Anteile an einer Borse/

an einem organisierten Markt keine Verantwortung.

Der dem Borsenhandel oder Handel in sonstigen Markten zu-
grunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlief3lich durch

den Wert der im Sondervermdgen gehaltenen Vermogensgegen-
stande, sondern auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt.
Daher kann dieser Marktpreis von dem ermittelten Anteilpreis

abweichen.

Teilinvestmentvermogen
Das Sondervermodgen ist nicht Teilinvestmentvermogen einer

Umbrella-Konstruktion.



Anteile

Anteilklassen und faire Behandlung

der Anleger

Die Gesellschaft hat die Anleger des Sondervermogens fair zu be-
handeln. Sie darf im Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos
und der Riicknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers
oder einer Gruppe von Anlegern nicht Uber die Interessen eines

anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Be-
handlung der Anleger sicherstellt, s. insbesondere die Ab-
schnitte ,Ermittlung des Ausgabe- und Riicknahmepreises”,
,Liquiditatsmanagement” sowie ,,Order-Annahmeschluss und
Abrechnung von Kauf-/Verkaufsauftragen” und das Kapitel

Interessenkonflikte”.

Fur das Sondervermogen konnen Anteilklassen gebildet werden,
die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlags, des Ricknahme-
abschlags, der Verwaltungsvergltung einschlieRlich einer evitl.
erfolgsabhangigen Vergutung, der Mindestanlagesumme oder
einer Kombination dieser Merkmale unterscheiden konnen. Es
bestehen zwei Anteilklassen, die sich hinsichtlich der Hohe der
Verwaltungsvergutung, der erfolgsabhangigen Verglitung sowie
der Mindestanlagesumme unterscheiden. Die Anteilklassen
tragen die Bezeichnung ,,RC” und ,,IC". Die verschiedenen Aus-
gestaltungsmerkmale der beiden Anteilklassen sind in diesem
Verkaufsprospekt unter ,, Ausgabe und Riucknahme der Anteile”,
unter ,,Ausgabeaufschlag/Riicknahmeabschlag” sowie unter
.Kosten” beschrieben. Eine Ubersicht findet sich zudem im
Kapitel ,Art und Hauptmerkmale beider Anteilklassen”.

Die Rechte der Anleger der beiden Anteilklassen RC und IC
werden in Sammelurkunden verbrieft. Sie tragt mindestens die
handschriftlichen oder vervielfaltigten Unterschriften der Ge-
sellschaft und der Verwahrstelle. Ein Anspruch des Anlegers auf
Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.

Der Erwerb von Vermogensgegenstanden ist nur einheitlich fur
das ganze Sondervermogen und nicht fur eine einzelne Anteil-

klasse oder eine Gruppe von Anteilklassen zulassig.

Gemal 8 11 Absatz 2 der , Allgemeinen Anlagebedingungen”
konnen — unter entsprechender Anderung der ,,Besonderen
Anlagebedingungen” — kunftig noch weitere Anteilklassen mit
verschiedenen Ausgestaltungsmerkmalen gebildet werden,

die sich insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des
Ausgabeaufschlags, des Riicknahmeabschlags, der Wahrung
des Anteilwerts, der Verwaltungsvergutung einschlieBlich einer
evtl. erfolgsabhangigen Vergiitung, der Mindestanlagesumme
bzw. einer Kombination dieser Merkmale von den bestehenden
Anteilklassen unterscheiden konnen. Die Rechte der Anleger, die
Anteile aus dann bereits bestehenden Anteilklassen erworben
haben, bleiben davon unberihrt. Die Kosten der Auflegung der
neuen Anteilklasse werden, sofern sie weiterbelastet werden,

ausschlieRlich den Anlegern dieser neuen Anteilklasse belastet.

Die Bildung weiterer Anteilklassen liegt im Ermessen der Gesell-
schaft. Es ist weder notwendig, dass Anteile einer Anteilklasse
im Umlauf sind, noch, dass Anteile einer neu gebildeten Anteil-

klasse umgehend auszugeben sind.

Bei erstmaliger Ausgabe von Anteilen einer Anteilklasse ist
deren Wert auf der Grundlage des fur das gesamte Immobilien-
Sondervermoégen nach 8§ 168 Absatz 1 Satz 1 KAGB des ermittel-

ten Wertes zu berechnen.

Die Jahres- sowie Halbjahresberichte enthalten die Angaben,
unter welchen Voraussetzungen Anteile mit unterschiedlichen
Rechten ausgegeben und welche Rechte den Anteilklassen im
Einzelnen zugeordnet werden. Darliber hinaus wird fur jede
Anteilklasse die Anzahl der am Berichtsstichtag umlaufenden
Anteile der Anteilklasse und der am Berichtsstichtag ermittelte
Anteilwert angegeben.

Ein Anteilklassenwechsel ist durch Rliickgabe von Anteilen einer
Anteilklasse und die Ausgabe der Anteile einer anderen Anteil-
klasse zu den fur die Ruckgabe und die Ausgabe von Anteilen

jeweils geltenden Bedingungen moglich.

Unterschiedliche Entwicklung

der Anteilklassen

Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung der Anteilklassen
kann das wirtschaftliche Ergebnis, das der Anleger mit seinem
Investment in das Sondervermogen erzielt, variieren, je nach-
dem, zu welcher Anteilklasse die von ihm erworbenen Anteile
gehoren. Das gilt sowohl fur die Rendite, die der Anleger vor
Steuern erzielt, als auch fur die Rendite nach Steuern.

Erwerb von Anteilen in der Anteilklasse IC —
Mindestanlagesumme

Fur den Erwerb von Anteilen an der Anteilklasse IC besteht fur
die Erstinvestition (Kauforder) eine Mindestanlagesumme von
400.000 EUR (in Worten: vierhunderttausend Euro). Die Gesell-
schaft ist befugt, nach ihrem Ermessen auch geringere Betrage
zu akzeptieren. Der Anleger kann unter Einhaltung der Mindest-
halte- und Ruckgabefristen und den sonstigen Riickgabebedin-
gungen auch Anteile an der Anteilklasse IC zuriickgeben, deren
Wert weniger als 400.000 EUR betragt. Nach erfolgter Erstzeich-
nung kann ein Anleger der Anteilklasse IC weitere Anteile an der
Anteilklasse IC zeichnen (sofern die Gesellschaft Anteile aus-
gibt), ohne dass die Mindestanlagesumme fur die Erstinvestition
erreicht sein muss, d.h., der Anleger kann auch Anteile in gerin-
gerem Wert erwerben; dies gilt nicht, wenn ein Anleger seine
samtlichen Anteile an der Anteilklasse IC zunachst zurtickgege-
ben hat — in diesem Fall muss eine Neuinvestition die Voraus-
setzungen fur die Erstinvestition (d.h. den Mindestanlagebetrag)
erneut erfullen. Die Gesellschaft ist berechtigt, von einem An-
leger der Anteilklasse IC, der sich darauf berufen mochte, eine
Erstzeichnung in entsprechender Hohe durchgefiihrt und seine
Anteile nicht zunachst vollstandig zurtickgegeben zu haben, ent-
sprechende Nachweise zu verlangen. Entsprechende Nachweise

konnen z.B. Unterlagen der depotfiihrenden Stelle sein.
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Anteilklassen im Uberblick

Anteilklasse RC Anteilklasse IC

Mindestanlagesumme

Ausgabeaufschlag

Ricknahmeabschlag

Riickgabe von Anteilen

Verwaltungsvergitung

Keine Mindestanlagesumme

Ausgabeaufschlag 5%

Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen oder von der Berechnung
abzusehen.

Riicknahmeabschlag 2% bis einschlieRlich 31.12.2019

Anteilriickgaben nach Ablauf der gesetzlichen Mindesthaltefrist
von 24 Monaten einschlieBlich Einhaltung einer Riickgabefrist
von 12 Monaten.

Bis zu 1% p.a., bezogen auf den durchschnittlichen
Nettoinventarwert des anteiligen Immobilien-Sondervermogens

Mindestanlagesumme 400.000 EUR
Die Gesellschaft ist befugt, nach ihrem Ermessen auch
geringere Betrége zu akzeptieren."

Ausgabeaufschlag 5%

Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen oder von der Berechnung
abzusehen.”

Riicknahmeabschlag 2% bis einschlieflich 31.12.2019

Anteilriickgaben nach Ablauf der gesetzlichen Mindesthaltefrist
von 24 Monaten einschlieBlich Einhaltung einer Riickgabefrist
von 12 Monaten.

Bis zu 0,55% p.a., bezogen auf den Durchschnittswert des
anteiligen Immobilienvermégens,

in der Abrechnungsperiode?

Erfolgsabhangige Vergilitung

WKN 980708

ISIN DE0009807081

Bis zu 2,5% p.a., bezogen auf die absolut positive
Anteilwertentwicklung gréBer 5,0%, aber max. 0,2% des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Immobilien-
Sondervermégens in der Abrechnungsperiode?

bis zu 0,05% p.a., bezogen auf den Durchschnittswert der
anteiligen Liquiditatsanlagen,
jeweils in der Abrechnungsperiode?

Bis zu 5,0% p.a., bezogen auf die absolut positive
Anteilwertentwicklung gréRer 6,0%, aber max. 0,4% des
durchschnittlichen Nettoinventawertes des Immobilien-
Sondervermégens in der Abrechnungsperiode?

980709

DE0009807099

1) Ausflhrliche Informationen zum erstmaligen Erwerb sowie zur Aufstockung von Anteilen der Anteilklasse IC s. Abschnitt ,,Erwerb von Anteilen in der Anteilklasse IC —

Mindestanlagesumme”.

2) Die Abrechnungsperiode beginnt am 1. April eines Kalenderjahres und endet am 31. Méarz des darauffolgenden Kalenderjahres.

Art und Hauptmerkmale beider Anteilklassen
Die Rechte der Anleger werden bei Errichtung der jeweiligen
Anteilklasse RC und IC ausschlie3lich in einer Sammelurkunde
verbrieft. Diese Sammelurkunden werden bei einer Wertpapier-
sammelbank verwahrt. Sie tragt mindestens die handschrift-
lichen oder vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und
Verwahrstelle. Ein Anspruch des Anlegers auf Einzelverbriefung
ist ausgeschlossen. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei Depot-
verwahrung moglich. Die Anteile lauten auf den Inhaber und
verbriefen die Anspriiche der Inhaber gegentiber der Gesellschaft.
Sie sind uUber einen Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausge-
stellt. Die Anteile enthalten grundsatzlich keine Stimmrechte (zu
Ausnahmen s. insbesondere Abschnitt ,,Rlicknahmeaussetzung
und Beschlisse der Anleger”). Alle ausgegebenen Anteile einer
Anteilklasse haben die gleichen Rechte. Fur das Immobilien-Son-
dervermogen konnen Anteilklassen im Sinne von § 11 Absatz 2
der ,Allgemeinen Anlagebedingungen” gebildet werden, die sich
hinsichtlich des Ausgabeaufschlags, Ricknahmeabschlags, der
Mindestanlagesumme, der Verwaltungsvergltung sowie der er-
folgsabhangigen Verglitung oder einer Kombination dieser Merk-
male unterscheiden konnen. Die bestehenden Anteilklassen und
deren jeweilige Ausgestaltungsmerkmale werden sowohl in § 8
Absatz 3, 88 9 und 11 der ,Besonderen Anlagebedingungen” als

auch im Jahres- und Halbjahresbericht im Einzelnen beschrieben.

Ausgabe und Ricknahme der Anteile

Die Gesellschaft weist Interessenten und Anleger auf Fol-
gendes hin: Riicknahmen von Anteilen erfolgen nur nach
Einhaltung einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter
Einhaltung einer Kindigungsfrist von zwolf (12) Monaten; dies

unabhangig von der Hohe des Ricknahmeverlangens. Die
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Rucknahme von Anteilen erfolgt — vorbehaltlich einer Ruck-
nahmeaussetzung — an jedem Bewertungstag (Bewertungstag
ist jeder Borsentag gemafd 8 13 der , Allgemeinen Anlagebe-
dingungen”) und nach MaRgabe der vorgenannten zeitlichen
Ricknahmebeschrankungen.

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht
beschrankt, jedoch behalt sich die Gesellschaft gemaf § 12
Absatz 1 der ,,Allgemeinen Anlagebedingungen” vor, die Aus-
gabe von Anteilen vortbergehend oder vollstandig einzustellen.
Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle sowie
durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die ,,Besonderen
Anlagebedingungen” konnen vorsehen, dass Anteile nur von be-
stimmten Anlegern erworben oder gehalten werden dirfen. Die
Verwahrstelle gibt sie zum Ausgabepreis aus; die Gesellschaft
bzw. die jeweilige Vertriebsgesellschaft konnen allerdings einen
Ausgabeaufschlag beanspruchen, der bis zu 5% des Anteilwerts
betragt (s. auch Kapitel ,Ausgabeaufschlag/Ricknahmeab-
schlag”). Es ist beabsichtigt — allerdings nicht zwingend —, dass
die Gesellschaft nach einer oder mehreren Kapitaleinwerbe-
phasen zunachst keine weiteren Anteile mehr ausgibt.

Die Belastung des Gegenwerts erfolgt im Regelfall zwei (2) Bank-
arbeitstage nach Anteilausgabe. In der Anteilklasse RC entspricht
der Ausgabepreis dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zzgl.
eines Ausgabeaufschlags; entsprechendes gilt fur die Anteilklas-
se IC. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt, sofern die Gesellschaft
die Ausgabe neuer Anteile nicht ganz oder voriibergehend ein-
stellt, wie z.B. ggf. nach Ablauf einer Kapitaleinwerbephase,
bewertungstaglich. Wird die Ricknahme von Anteilen aufgrund

aulRergewohnlicher Umsténde, worunter auch die Kiindigung des



Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft fallt, ganzlich oder zeit-
weise ausgesetzt (s. Abschnitte ,, Aussetzung der Riicknahme von
Anteilen” sowie ,, Aussetzung der Rucknahme von Anteilen infolge
Kindigung des Verwaltungsrechts wegen Verkaufs aller Immobili-
en und damit zusammenhangende Risiken”), darf wahrenddessen
von Gesetzes wegen keine Ausgabe von Anteilen erfolgen. Bei
Aussetzung der Riicknahme wegen Liquiditatsmangels ist die

Anteilausgabe dagegen weiterhin moglich.

Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, Auftrage zum Erwerb von
Anteilen an dem Sondervermogen auszufuihren bzw. durch die
Verwahrstelle ausfiihren zu lassen. Die Gesellschaft behalt sich
daher vor, Auftrage zum Erwerb von Anteilen an dem Sonder-
vermogen — auch ohne Angabe von Grinden — zurickzuweisen,
z.B. zum Zwecke einer effektiven Liquiditatssteuerung, im Falle
grolRvolumiger Kaufauftradge oder bei Kaufauftragen von An-
legern oder Anlegergruppen, bei denen die Gesellschaft eine
lediglich vorliibergehende Anlage in das Sondervermogen ver-
mutet. Die Gesellschaft empfiehlt, sich insbesondere vor Ein-
reichung groRvolumiger Kaufauftrage vorab mit der Gesellschaft

in Verbindung zu setzen.

Zudem kann sie insbesondere nach Abschluss einer Kapital-
einwerbephase die Ausgabe neuer Anteile verweigern.

Die Mindestanlagesumme fir eine Erstinvestition in die Anteil-
klasse IC betragt 400.000 EUR (in Worten: vierhunderttausend
Euro); s. hierzu ausfuhrlich sowie insbesondere zum Erwerb
weiterer Anteile an der Anteilklasse IC den Abschnitt ,Erwerb
von Anteilen in der Anteilklasse IC — Mindestanlagesumme”.

Rucknahme von Anteilen

Die Ricknahme von Anteilen der Anteilklasse RC und IC ist
erst dann maoglich, wenn der Anleger die Anteile mindestens
24 Monate (,Mindesthaltefrist”) lang gehalten hat. Der Anleger
hat seiner Ricknahmestelle mindestens 24 durchgehende Mo-
nate, die dem verlangten Ricknahmetermin unmittelbar vor-
ausgehen, einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens
seinem Rucknahmeverlangen entspricht. Ricknahmestelle ist

die depotfuhrende Stelle.

Zudem muss der Anleger die Rickgabe von Anteilen unter Einhal-
tung einer Frist von zwolf (12) Monaten (,,Rlickgabefrist”) durch
eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegenuber seiner depot-
fihrenden Stelle ankiindigen. Die Riickgabeerklarung kann auch
schon wahrend der Mindesthaltefrist abgegeben werden, d.h., die
Rickgabefrist von zwolf (12) Monaten wird auf die Mindesthalte-
frist angerechnet, sodass der Anleger spatestens nach 24 Monaten
seine Anteile tatsachlich zurlickgeben kann (vorbehaltlich einer
Aussetzung der Ricknahme) und den dann aktuellen Anteilwert,
ggf. unter Hinnahme eines Riicknahmeabschlags, erhalt. Nach
Eingang einer unwiderruflichen Riickgabeerklarung sperrt die
depotfiihrende Stelle des Anlegers die Anteile, auf die sich die
Erklarung bezieht, im Depot bis zum Zeitpunkt der tatsachlichen
Riickgabe. Der Anleger kann diese Anteile weder auf ein anderes

eigenes Depot noch auf das Depot eines Dritten Ubertragen.

Im Falle der Riickgabe von Anteilen wird die Gesellschaft einen
Riicknahmeabschlag erheben, sofern die Rlickgabe bis ein-
schlieRlich 31. Dezember 2019 erfolgt. MaRgeblich fir die Uber-
prufung des vorgenannten Datums ist die tatsachliche Riickgabe
der Anteile und nicht das Datum, an dem die Ruckgabeerklarung
eingereicht wird. Der Rliicknahmeabschlag steht dem Sonderver-
mogen zu. Einzelheiten zur Hohe des Riicknahmeabschlags sind
im Abschnitt ,, Ausgabeaufschlag/Ricknahmeabschlag” sowie in
8 9 Absatz 3 der ,,Besonderen Anlagebedingungen” beschrieben.
Die Ruckgabe von Anteilen nach dem 31. Dezember 2019 ist riick-
nahmeabschlagsfrei moglich. Eine Riuickgabe von Anteilen ohne
Beachtung der Mindesthalte- und Rickgabefrist ist selbst unter
Hinnahme eines Ricknahmeabschlags nicht zulassig.

Vorbehaltlich der vorstehend beschriebenen Beschrankungen
im Hinblick auf die Einhaltung der Mindesthalte- und Riickgabe-
fristen konnen die Anleger grundsatzlich bewertungstaglich die
Ricknahme der Anteile durch Erteilung eines Riickgabeauftra-
ges verlangen. Dieser wird unter Einhaltung der oben genannten
Fristen durchgefuhrt. Ricknahmestelle ist grundsatzlich die
depotfuhrende Stelle. Die Riickgabe kann auch durch Vermitt-
lung Dritter erfolgen; dabei konnen Kosten anfallen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum am Abrech-
nungstag geltenden Riicknahmepreis, der in der Anteilklasse IC
bzw. RC dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert entspricht,
fur Rechnung des Sondervermdgens zuriickzunehmen (wobei
die oben genannten Regelungen zum Riicknahmeabschlag zu
beachten sind). Ein Rlicknahmeauftrag, der unter Bertcksich-
tigung der geltenden Halte- bzw. Ruckgabefristen abzuwickeln
ist, wird zu dem nach Fristablauf geltenden Ricknahmepreis
abgerechnet (wobei die oben genannten Regelungen zum Ruck-

nahmeabschlag zu beachten sind).

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Ricknahmeaus-
setzung wird ausdrtcklich hingewiesen (s. Abschnitte , Aus-
setzung der Ricknahme von Anteilen” sowie ,Aussetzung der
Rucknahme von Anteilen infolge Kiindigung des Verwaltungs-
rechts wegen Verkaufs aller Immobilien und damit zusammen-

hangende Risiken”).

Ermittlung des Ausgabe- und
Ricknahmepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Rucknahme-
preises fur die Anteile der einzelnen Anteilklassen ermittelt

die Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahrstelle borsentag-
lich die Verkehrswerte der zum Immobilien-Sondervermogen
gehorenden Vermogensgegenstande abzgl. etwaig aufgenom-
mener Kredite, sonstige Verbindlichkeiten und Rickstellungen
(,Nettoinventarwert”). Die Teilung des so ermittelten Netto-
inventarwerts durch die Anzahl der ausgegebenen Anteile
ergibt den Wert jedes Anteils (,Anteilwert”). Der Anteilwert wird
fur jede Anteilklasse gesondert errechnet und auf zwei Nach-
kommastellen abgerundet.
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Ausgabepreise werden auf zwei Nachkommastellen kauf-
mannisch gerundet und Ricknahmepreise werden auf zwei

Nachkommastellen abgerundet.

Von einer Anteilpreisermittlung wird an den folgenden Tagen ab-
gesehen: Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai),
Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der
Deutschen Einheit, Heiligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag

und Silvester.

Order-Annahmeschluss und Abrechnung

von Kauf-/Verkaufsauftragen

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anlegergleichbehand-
lung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein Anleger
durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten
Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie hat daher einen
Order-Annahmeschluss festgelegt, bis zu dem Auftrage fir die
Ausgabe und Riicknahme von Anteilen bei ihr oder bei der Ver-

wahrstelle vorliegen mussen.

Wenn eine Order betreffend Anteile an einer Anteilklasse inner-
halb der Order-Annahmeschlusszeiten (derzeit: nach 13:30 Uhr
(Vortag) und bis 13:30 Uhr (aktueller Tag)) bei der Gesellschaft
oder der Verwahrstelle eingeht, wird sie — vorbehaltlich der oben
dargestellten Besonderheiten bei der Rlicknahme von Anteilen
mit Halte- und Kundigungsfristen — mit dem aktuellen Tag als
Schlusstag und mit dem zugehdrigen Anteilwert abgerech-

net. Orders, die nach 13:30 Uhr des aktuellen Tages eingehen,
werden mit dem Anteilwert des nachstfolgenden Schlusstags
abgerechnet.

Der Order-Annahmeschluss fiir das Sondervermogen ist fir beide
Anteilklassen auf der Internetseite der Gesellschaft unter
realestate.dws.com veroffentlicht. Er kann von der Gesellschaft
jederzeit geandert werden.

In der Regel erfolgt der Erwerb von Anteilen Uber Dritte, z.B.
depotfiihrende Stellen wie Banken oder Sparkassen. Diese kon-
nen ggf. andere Order-Annahmeschlusszeiten festlegen, die bei

Auftragserteilung zu beachten sind.

Verfahren bei der Vermodgensbewertung
Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligungen an

Immobilien-Gesellschaften und Liquiditdtsanlagen

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als

drei (3) Monate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlief3end
werden sie mit dem zuletzt von den Bewertern festgestellten
Wert angesetzt. Dieser Wert wird fir jede Immobilie spatestens
alle drei (3) Monate ermittelt. Ist die Einholung zweier Gutachten
erforderlich, wird der Verkehrswert der Immobilie als Ergebnis
durch das arithmetische Mittel gebildet, das sich aus den Ver-
kehrswerten der von den zwei (2) voneinander unabhangigen
Bewertern ermittelten Werte ergibt.
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Die Bewertungen werden moglichst gleichmaRig verteilt, um
eine Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu
vermeiden. Treten bei einer Immobilie Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung ggf. zeitlich
vorgezogen. Innerhalb von zwei (2) Monaten nach der Belas-
tung eines Grundstlicks mit einem Erbbaurecht ist der Wert des
Grundstticks neu festzustellen.

Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fur
das Sondervermogen anfallen, werden als gesonderter Vermo-
gensgegenstand aktiviert und Uber die voraussichtliche Halte-
dauer der Immobilie, langstens jedoch tber zehn (10) Jahre in
gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die in der Immobi-
lien-Gesellschaft gehaltene Immobilie oder die Beteiligung wieder
veraulRert, sind die bis zur VeraulRerung noch nicht abgeschriebe-
nen Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben. Im
Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungsneben-
kosten nach & 30 Absatz 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungs-
legungs- und Bewertungsverordnung (,,KARBV*).

Fur Immobilien werden bei der Anteilpreisermittlung Ruckstel-
lungen fir die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die
Immobilie liegt, bei der VeraulRerung mit Gewinn voraussichtlich
erheben wird. Weitere Einzelheiten hierzu ergeben sich aus 8 30
Absatz 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen
Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der
Immobilien nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu Buchwerten

angesetzt.

Bei im Bau befindlichen Objekten sind wahrend der Bauphase
die kontinuierlich steigenden Herstellungskosten wahrend der
gesamten Bauphase anzusetzen. Falls der Projekterfolg auf-
grund von Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren in
Frage steht, ist innerhalb der Projektphase der Verkehrswert neu
zu ermitteln. Langstens drei (3) Monate nach Fertigstellung ist

auf den gutachterlichen Verkehrswert Uberzugehen.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beim Erwerb von Immobilien Gber Immobilien-Gesellschaften
bzw. beim Erwerb von Immobilien-Gesellschaften werden die
Immobilien mit dem Kaufpreis angesetzt, wobei dieser An-
satz fur langstens drei (3) Monate beibehalten wird. Danach
wird der Kaufpreis durch den gutachterlichen Wert regelma-
3ig Uberpruft bzw. ersetzt. Spatestens alle drei (3) Monate
wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten
Vermogensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne
des & 319 Absatz 1 Satz 1 und 2 Handelsgesetzbuch ermittelt.
Ab dem ersten Monat wird der aufgrund der Vermogensauf-
stellung ermittelte Wert der Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft den Bewertungen zur laufenden Preisermittiung
zugrunde gelegt. Treten bei einer Beteiligung Anderungen we-
sentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschrei-
bung nicht erfasst werden konnen, so wird die Neubewertung

ggf. zeitlich vorgezogen.



Anschaffungsnebenkosten, die beim Erwerb von Immobilien
Uber Immobilien-Gesellschaften bzw. beim Erwerb von Immo-
bilien-Gesellschaften fur das Sondervermogen anfallen, werden
Uber die voraussichtliche Haltedauer der in der Immobilien-
Gesellschaft gehaltenen Immobilien, langstens jedoch lber
zehn (10) Jahre, in gleichen Jahresbetragen abgeschrieben.
Wird die Beteiligung wieder verauRert, sind die bis zur VerauRRe-
rung noch nicht abgeschriebenen Anschaffungsnebenkosten in

voller Hohe abzuschreiben.

Die in den Vermogensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien
sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw. den externen
Bewerter(n) der Immobilien festgestellt wurde.

Fur Immobilien werden bei der Anteilpreisermittlung Ruckstel-
lungen fir die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die
Immobilie liegt, bei einer VeraulRerung voraussichtlich erheben
wird. Falls jedoch von einer VerauRBerung der Beteiligung ein-
schlie3lich der Immobilie ausgegangen wird, kann unmittelbar
in die Bewertung der Beteiligung ein Abschlag fiir daraus resul-

tierende Steuereffekte einflieRen.
Weitere Einzelheiten ergeben sich aus 8 31 KARBV.

Liquiditatsanlagen

Vermogensgegenstande, die zum Handel an Borsen zuge-
lassen sind oder in einem anderen organisierten Markt zuge-
lassen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugsrechte
fur das Sondervermogen werden zum letzten verfligbaren
handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahr-
leistet, bewertet, sofern nachfolgend im Abschnitt ,Besondere
Bewertungsregeln fur einzelne Vermogensgegenstande” nicht

anders angegeben.

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen
zugelassen sind noch in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fur die kein
handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung
nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berticksichti-
gung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist,
sofern nachfolgend im Abschnitt ,,Besondere Bewertungs-
regeln fur einzelne Vermogensgegenstande” nicht anders

angegeben.

Besondere Bewertungsregeln

fur einzelne Vermogensgegenstande

Von den nachfolgend aufgefiihrten besonderen Bewertungs-
regeln kann in Ausnahmefallen abgewichen werden, sofern die
Gesellschaft unter Berlicksichtigung der Marktgegebenheiten
dies im Interesse der Anleger fur erforderlich halt. Grundsatz-

lich gelten aber folgende besondere Bewertungsregeln:

Nichtnotierte Schuldverschreibungen
Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an

der Borse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden

(z.B. nichtnotierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagen-
zertifikate), werden die fur vergleichbare Schuldverschreibungen
vereinbarten Preise und ggf. die Kurswerte von Anleihen ver-
gleichbarer Emittenten mit entsprechender Laufzeit und Ver-
zinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich
der geringeren VeraulRerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente werden zum Verkehrswert bzw. — bei
borsennotierten Titeln — zum jeweiligen Kurswert bewertet. Bei
den im Sondervermogen befindlichen Geldmarktinstrumenten
werden Zinsen und zinsdhnliche Ertrage sowie evtl. Aufwendun-
gen berlcksichtigt.

Optionsrechte und Terminkontrakte

Terminkontrakte, Optionen und Optionsscheine auf Investment-
anteile gemald 8 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der ,,Allgemei-
nen Anlagebedingungen” diirfen nicht abgeschlossen werden.

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile

und Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zzgl.
zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein
entsprechender Vertrag zwischen der Gesellschaft und dem
jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass
das Festgeld jederzeit kiindbar ist und die Rlickzahlung bei der
Kindigung nicht zum Nennwert zzgl. Zinsen erfolgt. Dabei wird
im Einzelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermittlung
des Verkehrswerts zugrunde gelegt wird. Die entsprechenden

Zinsforderungen werden zusétzlich angesetzt.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriche, sowie Verbind-
lichkeiten werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihnrem letzten
festgestellten Ricknahmepreis angesetzt oder zum letzten
verfugbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung
gewabhrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfigung, werden
Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der
bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungs-
modellen unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgegeben-

heiten angemessen ist.

Auf Fremdwéhrung lautende Vermdégensgegenstande

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande, Verbind-
lichkeiten und Ruckstellungen werden zu dem unter Zugrunde-
legung des Morning-Fixings WM/Reuters AG um 10:00 Uhr vom
Vortag ermittelten Devisenkurs der Wahrung in Euro taggleich

umgerechnet.

Wertpapier-Pensionsgeschdfte
Wertpapier-Pensionsgeschafte gemal den 8§ 8 der ,, Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie 8 7 der ,,Besonderen Anlagebedin-

gungen” werden nicht abgeschlossen.
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Zusammengesetzte Vermogensgegenstande
Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensgegen-
stande sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Regelungen

zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmefallen
abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Berlcksichti-
gung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fir
erforderlich halt.

Ausgabeaufschlag/Rlicknahmeabschlag
Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises flir Anteile der Anteilklas-
sen RC und IC wird dem Anteilwert ein Ausgabeaufschlag von
grundsatzlich 5% des Anteilwerts hinzugerechnet. Es steht der
Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berech-
nen oder von der Berechnung eines Aufgabeabschlags abzuse-
hen. Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst
dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb
gezahlten Ausgabeaufschlag (sowie einen etwaigen Riicknahme-
abschlag) Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich bei dem
Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer, die mittel- bis
langfristig mindestens drei (3) Jahre, idealerweise flnf (5) Jahre
betragen sollte. Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen
eine Vergutung flr den Vertrieb der Anteile des Sondervermogens
dar. Die Gesellschaft kann den Ausgabeaufschlag in Hohe von
bis zu 100% zur Abdeckung von Vertriebsleistungen an etwaige

vermittelnde Stellen weitergeben.

Ricknahmeabschlag

In beiden Anteilklassen RC und IC wird von dem Anteilwert ein

Rucknahmeabschlag wie folgt erhoben:

a) Anleger, die Anteile vor dem 1. Januar 2020 zurtickgeben,
werden mit einem Ricknahmeabschlag in Hohe von 2% des
Anteilwerts belastet.

g

Anleger, die Anteile frihestens nach dem 31. Dezember
2019 zurlickgeben, miissen keinen Riicknahmeabschlag
hinnehmen.

C

Maf3geblich fur die Ruckgabe im Sinne von vorstehend
Buchstabe a) und b) ist der Zeitpunkt, an dem die tat-
sachliche Ruckgabe erfolgt und nicht die Einreichung der
Rickgabeerklarung gemafld 8 12 Absatz 3 der , Allgemeinen
Anlagebedingungen”.

d) Der Rucknahmeabschlag steht dem Sondervermdgen zu.

Veroffentlichung der Ausgabe- und
Rucknahmepreise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise sowie ggf. der Nettoinventar-
wert je Anteil fiir die Anteilklasse RC sowie fir die Anteilklasse IC
werden regelmalig auf der Internetseite der Gesellschaft unter
realestate.dws.com des Produkts grundbesitz Fokus Deutschland
veroffentlicht. Sie sind daruber hinaus bei der Verwahrstelle ver-
flgbar. Ferner konnen die Ausgabe- und Ricknahmepreise auch in
mindestens einer hinreichend verbreiteten Tages- und Wirtschafts-

zeitung veroffentlicht werden.
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Kosten bei Ausgabe und Ricknahme

der Anteile

Die Ausgabe und Riucknahme der Anteile der Anteilklassen RC
und IC durch die Verwahrstelle erfolgt zum Ausgabepreis

(= Anteilwert zzgl. Ausgabeaufschlag) bzw. Riicknahmepreis

(= Anteilwert abzgl. etwaigem Ricknahmeabschlag) ohne
Berechnung weiterer Kosten. Werden Anteile durch Vermittlung
Dritter ausgegeben oder zuriickgenommen, so kdnnen zusatz-

liche Kosten anfallen.

Ricknahmeaussetzung und Beschlisse

der Anleger

Die Gesellschaft kann die Rucknahme der Anteile an dem Son-

dervermogen zeitweilig aussetzen, sofern auRergewohnliche

Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Berucksichti-

gung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen

(8 12 Absatz 6 der ,,Allgemeinen Anlagebedingungen”). Aul3er-

gewohnliche Umstande liegen insbesondere vor, wenn

— eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des
Sondervermogens gehandelt wird, (auRer an gewohnlichen
Wochenenden und Feiertagen) geschlossen oder der Handel
eingeschrankt oder ausgesetzt ist;

— Uber Vermogensgegenstdande nicht verfligt werden kann;

— die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind;

— es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungsgemafd zu
ermitteln; oder

— wesentliche Vermogensgegenstande nicht bewertet werden
konnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrund-
satzen Uberwiegend in Immobilien und (indirekt) in Immobilien-
Gesellschaften angelegt. Bei umfangreichen Riicknahmever-
langen konnen die liquiden Mittel des Sondervermogens, d.h.,
Bankguthaben und Erlose aus dem Verkauf der Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente und Investmentanteile, zur Zahlung des
Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
3en Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfligung stehen. Die Gesellschaft ist dann verpflichtet, die
Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszuset-
zen (8 12 Absatz 7 der , Allgemeinen Anlagebedingungen™). Zur
Beschaffung der fur die Rlicknahme der Anteile notwendigen
Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstande des Sonder-

vermogens zu angemessenen Bedingungen zu veraufRern.

Reichen auch zwolf (12) Monate nach der Aussetzung die liquiden
Mittel fur die Ruicknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die

Rucknahme weiter verweigern und weiter Vermogensgegenstande
des Sondervermogens veraulRern. Der Veraul3erungserlos darf nun

den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10% unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Ricknah-
me weiter verweigern und weiter Vermogensgegenstande des
Sondervermdgens verauliern. Der VerauRerungserlos darf nun

den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20% unterschreiten.



Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden
Mittel nicht fur die Ricknahme aus oder setzt die Gesellschaft
zum dritten Mal innerhalb von funf (5) Jahren die Ricknahme
von Anteilen aus, so erlischt das Verwaltungsrecht der Gesell-
schaft an dem Sondervermogen. Das Sondervermogen geht auf
die Verwahrstelle Uber, die es abwickelt und den Liquidations-
erlos an die Anleger auszahlt (s. ,,Regelungen zur Auflésung,
Verschmelzung und Ubertragung des Sondervermégens sowie

einer Anteilklasse”).

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wie-
deraufnahme der Anteilricknahme nur dann neu zu laufen an,
wenn die Gesellschaft fiir das Sondervermdégen nicht binnen
drei (3) Monaten nach der Wiederaufnahme erneut die Ruck-

nahme von Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und darlber hinaus in mindes-
tens einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und Tages-
zeitung oder auf der Internetseite der Gesellschaft unter
realestate.dws.com Uber die Aussetzung und die Wiederauf-
nahme der Rucknahme der Anteile. Aul3erdem werden die
Anleger Uber ihre depotfihrenden Stellen per dauerhaften
Datentrager, etwa in Papierform oder — soweit zulassig und mit
der depotfiihrenden Stelle vereinbart — in elektronischer Form
informiert. Nach Wiederaufnahme der Riicknahme wird den
Anlegern, die eine Rickgabe wirksam, d.h. insbesondere unter
Einhaltung der Mindesthalte- und Ruckgabefrist, erklart hatten,
der dann glltige Rickgabepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Rlicknahme der Anteile mangels
Liquiditat aus, konnen die Anleger durch einen Mehrheitsbe-
schluss gemaR & 259 KAGB in die VerauRerung einzelner Vermo-
gensgegenstande des Sondervermogens einwilligen, auch wenn
die VerauRerung nicht zu angemessenen Bedingungen im Sinne
des 8§ 257 Absatz 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der
Anleger ist unwiderruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft nicht,
die entsprechende VeraufRerung vorzunehmen, sondern berech-
tigt sie nur dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der
Anleger durchgefiihrt werden, es sei denn, auRergewohnliche
Umstande machen es erforderlich, dass die Anleger auf einer
Versammlung personlich informiert werden. Eine einberufene
Versammlung findet statt, auch wenn die Aussetzung der Anteil-
rucknahme zwischenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung
nimmt jeder Anleger nach Maldgabe des rechnerischen Anteils
seiner Beteiligung am Vermogen des Sondervermaogens teil.

Die Anleger entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur
wirksam, wenn mindestens 30% der Stimmrechte an der Be-

schlussfassung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung tber eine Verauf3erung,

die Einberufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck
sowie der Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft
im Bundesanzeiger und dariber hinaus auf der Internetseite der

Gesellschaft unter realestate.dws.com bekannt gemacht.

Bei Klindigung des Verwaltungsrechts durch die Gesellschaft
bzgl. der Verwaltung des Sondervermogens werden keine
Anteile mehr zuriickgenommen und auch keine neuen Anteile

ausgegeben.

Liquiditatsmanagement

Die Gesellschaft verfligt liber ein Liquiditats-Managementsys-
tem. Die Gesellschaft hat fur das Sondervermogen schriftliche
Grundsatze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermoglichen, die
Liquiditatsrisiken des Sondervermdgens zu tberwachen und zu
gewahrleisten, dass sich das Liquiditatsprofil der Anlagen des
Sondervermogens — d.h. die Zeitspanne, innerhalb derer Liqui-
ditat aus den unterschiedlichen Anlageformen freigesetzt wer-
den kann — mit den zugrunde liegenden Verbindlichkeiten des
Sondervermogens deckt. Unter Berlcksichtigung der unter den
Abschnitten ,,Anlageziele, -strategie, -grundsatze und -grenzen”
dargestellten Anlagestrategie ergibt sich folgendes Liquiditats-
profil des Sondervermogens.

Die Grundsatze und Verfahren sind insbesondere folgende:

— Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich auf
Ebene des Sondervermogens oder der Vermogensgegenstan-
de ergeben konnen. Sie nimmt dabei eine Einschatzung der
Liquiditat der im Sondervermogen gehaltenen Vermogensge-
genstande in Relation zum Vermdgen des Sondervermogens
vor und legt hierfir eine Liquiditatsquote fest. Die Beurtei-
lung der Liquiditat beinhaltet bspw. eine Analyse des Han-
delsvolumens, der Komplexitat der Vermogensgegenstande,
die Anzahl der Handelstage, die zur Verauf3erung des jeweili-
gen Vermogensgegenstands benotigt werden, ohne Einfluss
auf den Marktpreis zu nehmen. Die Gesellschaft Uberwacht
hierbei auch die Anlagen in Zielfonds und deren Ricknahme-
grundsatze und daraus resultierende etwaige Auswirkungen
auf die Liquiditat des Sondervermogens.

— Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich
durch erhohte Rickgabeverlangen der Anleger ergeben kon-
nen. Hierbei bildet sie sich Erwartungen Uber Nettomittelver-
anderungen unter Berucksichtigung von verfligbaren Infor-
mationen uber die Anlegerstruktur und Erfahrungswerten aus
historischen Nettomittelveranderungen. Sie berlicksichtigt
die Auswirkungen von GrofRabrufrisiken und anderen Risiken
(z.B. Reputationsrisiken).

— Die Gesellschaft hat fiir das Sondervermogen adaquate Limits
fur die Liquiditatsrisiken festgelegt. Sie Uberwacht die Einhal-
tung dieser Limits und hat Verfahren fiir eine Uberschreitung
oder drohende Uberschreitung der Limits festgelegt.

— Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewahrleis-
ten eine Konsistenz zwischen Liquiditatsquote, den Liquiditats-

Risikolimits und den zu erwarteten Nettomittelveranderungen.

Die Gesellschaft uberpruft diese Grundsatze regelmafldig und
aktualisiert diese entsprechend.

Die Gesellschaft fihrt mindestens monatlich Stresstests durch,

mit denen sie die Liquiditatsrisiken des Sondervermogens
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bewerten kann (Stresstests sind mindestens einmal jahrlich
durchzufiihren, s. 8 6 KAVerOV in Verbindung mit Artikel 48
Absatz 2 Buchstabe e) AIFM-VO). Die Gesellschaft fuhrt die
Stresstests auf der Grundlage zuverlassiger und aktueller
quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer
Informationen durch. Hierbei werden Anlagestrategie, Riick-
nahmefristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb
derer die Vermogensgegenstande verauRRert werden konnen,
sowie Informationen in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten
und Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests simu-
lieren ggf. mangelnde Liquiditat der Vermogensgegenstande
des Sondervermogens sowie in Anzahl und Umfang atypische
Verlangen von Riicknahmen. Sie decken Marktrisiken und deren
Auswirkungen ab, einschlieRlich auf Nachschussforderungen,
Anforderungen der Besicherungen oder Kreditlinien. Sie tragen
Bewertungssensitivitaten unter Stressbedingungen Rechnung.
Sie werden unter Berticksichtigung der Anlagestrategie, des
Liquiditatsprofils, der Anlegerart und der Rlicknahmegrundsatze
des Sondervermogens in einer der Art des Sondervermogens

angemessenen Haufigkeit mindestens monatlich durchgefuhrt.

Die Ruckgaberechte unter normalen und auRergewohnlichen
Umstanden sowie die Aussetzung der Riicknahme sind im
Abschnitt ,Ausgabe und Riicknahme der Anteile” dargestellt.
Die hiermit verbundenen Risiken sind unter ,,Aussetzung der
Rucknahme von Anteilen” sowie , Risiken der eingeschrankten
oder erhohten Liquiditat des Sondervermogens und Risiken im
Zusammenhang mit vermehrten Zeichnungen und Riickgaben

(Liquiditatsrisiko)” erlautert.

Kosten

Regelungen zu Vergltungen und Aufwendungserstattungen

(Kostenregelungen) aus dem Sondervermogen an die Gesell-
schaft, die Verwahrstelle und Dritte unterliegen der Genehmi-
gungspflicht der BaFin.

Sofern historische Werte aus vergangenen Geschaftsjahren
angefuhrt werden, beziehen sich diese jeweils rickwirkend auf

den Stichtag dieses Verkaufsprospekts.

Verwaltungs- und sonstige Kosten
1. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im Verkaufs-
prospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobene
Verwaltungsvergutung einschlieRlich etwaiger erhaltener
erfolgsabhangiger Vergutungen an. Die nachfolgenden
Kostenregelungen gelten identisch fir die Anteilklasse RC
und Anteilklasse IC, soweit nicht ausdricklich zwischen den
beiden Anteilklassen differenziert wird.
2. Vergutungen, die aus dem Sondervermogen an die Gesell-
schaft zu zahlen sind
a) Anteilklasse RC:
Die Gesellschaft erhalt fiir die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermaogens eine jahrliche Vergltung in Hohe
von bis zu 1% des durchschnittlichen Nettoinventarwer-

tes des — bezogen auf die Anteilklasse RC — anteiligen
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Immobilien-Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode
gemal Absatz 8 c), der aus den Werten am Ende eines
jeden Borsentages errechnet wird. Sie ist berechtigt,
hierauf anteilige tagliche Vorschusse zu erheben. Gemald
testierten Jahresberichten wurde fiir das Geschaftsjahr
vom 1. April 2016 bis 31. Marz 2017 eine Verwaltungsver-
gutung in Hohe von 0,58% erhoben, fiir das Geschafts-
jahr vom 1. April 2017 bis 31. Marz 2018 in Hohe von
0,73% und fur das Geschaftsjahr vom 1. April 2018 bis

31. Marz 2019 in Hohe von 0,79%.

Anteilklasse IC:

Die Gesellschaft erhalt fiir die Verwaltung des Immobilien-

b

Sondervermogens aus dem Immobilien-Sondervermogen
eine jahrliche Vergutung in Hohe von bis zu 0,55% des
Durchschnittswerts des direkt und ber Immobilien-
Gesellschaften gehaltenen — bezogen auf die Anteilklas-
se IC — anteiligen Immobilienvermogens in der Abrech-
nungspriode gemal Absatz 8 c), der aus den Werten

des Immobilienvermégens am Ende eines jeden Borsen-
tages errechnet wird. Ferner erhalt die Gesellschaft eine
jahrliche Vergiitung in Hohe von bis zu 0,05% des Durch-
schnittswerts der — bezogen auf die Anteilklasse IC — an-
teiligen Liquiditatsanlagen in der Abrechnungsperiode
gemald Absatz 8 c), der aus den Werten der Liquiditatsan-
lagen am Ende eines jeden Borsentages errechnet wird.
Als maRgebliches anteiliges Immobilienvermogen wird die
Summe der Verkehrswerte der direkt gehaltenen Immobi-
lien, im Falle von Uber Immobilien-Gesellschaften gehalte-
nen Immobilien die Summe der Verkehrswerte von deren
Immobilien entsprechend der Beteiligungshohe zugrunde
gelegt. Die Gesellschaft ist berechtigt, auf die vorgenann-
ten jahrlichen Vergutungen anteilige tagliche Vorschusse
zu erheben. Fur die letzten drei (3) Geschaftsjahre wurde
gemal dem testierten Jahresbericht vom 1. April 2016 bis
31. Marz 2017, vom 1. April 2017 bis 31. Marz 2018 und
vom 1. April 2018 bis 31. Marz 2019 eine Verwaltungsver-
gutung in Hohe von 0,55% p.a., bezogen auf das anteilige
Sondervermogen und 0,05% p.a., bezogen auf die anteili-
gen Liquiditatsanlagen erhoben.

C

Werden fir das Sondervermogen Immobilien in einem
Vertragsstaat des Abkommens tber den EWR erworben,
umgebaut oder veraulert, kann die Gesellschaft jeweils
eine einmalige Vergutung von 1% des Kaufpreises bzw.
der Baukosten beanspruchen. Befinden sich solche Im-
mobilien aulRerhalb der Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den EWR, so betragt die Vergutung 1,5% des Kauf-
preises bzw. der Baukosten. Bei von der Gesellschaft fur
das Sondervermogen durchgefuhrten Projektentwicklun-
gen kann eine Vergutung von 1% bzw. bei Projektentwick-
lungen aufRerhalb der Vertragsstaaten des EWR von 1,5%
der Baukosten erhoben werden.

d

Bei den unter Buchstabe a), b) und c) genannten Prozent-

satzen handelt es sich um Hochstprozentsatze.

3. Die monatliche Vergltung fur die Verwahrstelle, die dem
Immobilien-Sondervermogen belastet wird, betragt 1/12
von hochstens 0,025% p.a. (Hochstprozentsatz) des



durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Immobilien-

Sondervermogens in der Abrechnungsperiode gemafd Ab-

satz 8 c), der aus den Werten am Ende eines Borsentages

errechnet wird.

. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gemafd den Absatzen 2 a),

2 b) und 3:

a) In Bezug auf die Anteilklasse RC kann der Betrag, der jahr-
lich aus dem Immobilien-Sondervermogen nach den vor-
stehenden Absatzen 2 a) und 3 als Vergutung entnommen
wird, insgesamt bis zu 1,025% des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Immobilien-Sondervermogens in
der Abrechnungsperiode gemalf’ Absatz 8 c), der aus den
Werten am Ende eines jeden Borsentages errechnet wird,
betragen.

b

In Bezug auf die Anteilklasse IC kann der Betrag, der jahr-
lich aus dem Immobilien-Sondervermogen nach den vor-
stehenden Absatzen 2 b) und 3 als Verglitung entnommen
wird, insgesamt bis zu 0,775% des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Immobilien-Sondervermogens in
der Abrechnungsperiode gemaf} Absatz 8 c), der aus den
Werten am Ende eines jeden Borsentages errechnet wird,

betragen.

5. Neben den vorgenannten Verglitungen gehen die folgenden

Aufwendungen zu Lasten des Sondervermogens:
a
b

Kosten der externen Bewerter/der Bewertung;

banktbliche Depot- und Kontogebuhren, ggf. einschlief3-
lich der bankublichen Kosten fir die Verwahrung auslandi-
scher Vermogensgegenstande im Ausland;

c

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende
Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und
Rechtsverfolgungskosten);

d

Kosten flr den Druck und Versand der fur die Anleger
bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunter-
lagen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt,
wesentliche Anlegerinformationen);

e

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahres-
berichte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf.
der Ausschuttungen oder Thesaurierungen und des
Auflosungsberichts;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaften
Datentragers, aufRer im Fall der Informationen Uber die
Verschmelzungen von Immobilien-Sondervermogen und
Informationen Gber Malinahmen im Zusammenhang mit
Anlagegrenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei
der Anteilwertermittlung;

Kosten fir die Prifung des Immobilien-Sondervermogens

<

durch den Abschlusspriifer des Sondervermogens;
h

Kosten flir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrund-
lagen und die Bescheinigung, dass die steuerlichen
Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts
ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fur Rechnung

des Immobilien-Sondervermdgens sowie der Abwehr von

gegen die Gesellschaft zu Lasten des Sondervermogens
erhobenen Ansprlchen;

j) Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug
auf das Immobilien-Sondervermogen erhoben werden;

k) Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Immobilien-Sondervermogen;

I) Kosten fur die Analyse des Anlageerfolges des Immobilien-
Sondervermogens durch Dritte;

m) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die
Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Verglitungen
sowie den vorstehend genannten Aufwendungen
anfallende Steuern einschlie3lich der im Zusammen-
hang mit der Verwaltung und Verwahrung entstehenden
Steuern;

n

Kosten flr die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmach-

tigten; und

o) ggf. Grunderwerbsteuer sowie sonstige Kosten (z.B.
Notar- und Grundbuchkosten), die im Falle des Ubergangs
von Vermogensgegenstanden des Immobilien-Sonderver-
mogens gemal 8 100 Absatz1 Nr. 1 KAGB auf die Ver-
wahrstelle entstehen.

Die Aufwendungen gemal Buchstabe a) bis n) kdnnen dem
Immobilien-Sondervermaogen jahrlich bis zu einem Hochst-
prozentsatz von bis zu 10% des Wertes des Immobilien-
Sondervermogens belastet werden. Dieser Hochstprozentsatz
beinhaltet lediglich werterhaltende Instandhaltungs- und
Instandsetzungsmafnahmen (Erhaltungsaufwand). Fur die
nach Buchstabe o) anfallenden Steuern und sonstigen Kosten
konnen keine Angaben gemacht werden, da die steuerliche
Belastung und sonstigen Kosten von der Belegenheit der
jeweiligen Immobilie abhangig sind. Flr in Deutschland bele-
gene Immobilien betragt allein die Grunderwerbsteuer aktuell
zwischen 3,5% bis 6,5% des Kaufpreises der jeweiligen Immo-
bilie. Da nicht abzusehen ist, ob und wie viele Immobilien bei
einer Kuindigung des Verwaltungsrechts noch auf die Verwahr-
stelle Ubergehen, ist keine Angabe bezogen auf den Wert des
Immobilien-Sondervermogens moglich.

Daruber hinaus kdnnen dem Immobilien-Sondervermogen
werterhohende Instandhaltungs- und Instandsetzungsmal’-
nahmen (Herstellungsaufwand) belastet werden. Diese kon-
nen in Ausnahmefallen bis zu 100% des Wertes des Immobi-
lienvermogens des Immobilien-Sondervermogens betragen.
Das Immobilienvermogen ist die Summe der Verkehrswerte
samtlicher, im Sondervermogen direkt oder indirekt — GUber
Immobilien-Gesellschaften — gehaltener Immobilien. Der
Hochstprozentsatz von 100% des Wertes des Immobilienver-
mogens beruht auf einem angenommenen Stress-Szenario,
wonach fur samtliche Immobilien des Sondervermogens

ein Herstellungsaufwand in voller Hohe des Wertes der
jeweiligen Immobilie verursacht wird. Herstellungsaufwand
entsteht z.B. bei der Kernsanierung, bei Mieterausbauten,
um eine Immobilie zu einer hoheren Miete vermieten zu
konnen oder bei dem Wiederaufbau einer Immobilie nach
einem Schadenereignis. Insbesondere wegen der Natur

des Investitionsgegenstandes ,,Immobilie” lassen sich zu-

kiinftig entstehende Aufwendungen fiir werterhohende
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Instandhaltungs- und InstandsetzungsmafRnahmen an den
Immobilien nicht prognostizieren.

Nach den Erfahrungen der Gesellschaft im Zusammenhang
mit der Verwaltung anderer Immobilien-Publikums-Sonderver-
mogen wurden einem vergleichbaren Immobilien-Sonderver-
mogen in den letzten drei (3) Geschaftsjahren werterhohende
Instandhaltungs- und Instandsetzungsmafnahmen in Hohe
von bis zu 1,1% des Wertes des Immobilienvermogens p.a.
belastet. Aus diesen Prozentsatzen konnen keine Ruckschlis-
se fur die Zukunft gezogen werden, da diese Aufwendungen
je nach Immobilien-Sondervermogen von Geschaftsjahr zu
Geschaftsjahr deutlich schwanken und bei dem vorliegenden
Sondervermogen auch anders ausfallen konnen.

Die tatsachlich angefallenen Aufwendungen nach Buchsta-
be a) bis Buchstabe n) einschlieRlich der werterhohenden
Instandhaltungs- und InstandsetzungsmafRnahmen konnen
niedriger ausfallen. Sie werden dem Immobilien-Sonderver-
mogen nur in der tatsachlich entstandenen Hohe belastet
und im gepriften Jahresbericht fur das jeweilige Geschafts-
jahr berucksichtigt.

Werterhohende Instandhaltungs- und Instandsetzungsauf-
wendungen werden zwar einerseits dem Immobilien-
Sondervermogen belastet, konnen sich jedoch wertrelevant
zugunsten derjenigen Immobilie, fir die sie aufgewendet
wurden, auswirken. In diesem Falle wiirde sich dies positiv
im (nicht ausschuttbaren) Bewertungsergebnis der Immo-
bilie niederschlagen und zu einer Erhohung des Anteilwerts
fuhren.

. Transaktionskosten, Bau- und Umbaukosten

Neben den vorgenannten Verglitungen und Aufwendungen
werden dem Immobilien-Sondervermogen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb, der Verauf3erung und der Bebauung/
dem Umbau (Erwerb, Verauf3erung, Bebauung/Umbau je-
weils ,Transaktion” oder insgesamt ,Transaktionen”) von
Vermogensgegenstanden entstehenden Kosten belastet. Die
Aufwendungen im Zusammenhang mit Transaktionen (z.B.
Rechtsberatungs-, Steuerberatungs- und sonstige Beratungs-
und Due Diligence-Gebuhren, Notar- und Grundbuch- bzw.
sonstige Registrierungskosten sowie Kosten fur Gutachter
und Sachverstandige) einschlieflich in diesem Zusammen-
hang anfallender Steuern (z.B. Grunderwerbsteuern) werden
dem Sondervermogen unabhangig vom tatsachlichen Zu-
standekommen des Geschafts belastet.

Der Betrag, der dem Immobilien-Sondervermogen als
Transaktionskosten einschliel3lich der Vergutungen nach
vorstehend Absatz 2 Buchstabe c) fiir die Gesellschaft fir
eine Transaktion hochstens entnommen werden kann, wird
voraussichtlich einen Prozentsatz von 12% je Transaktion
(,Hochstprozentsatz”), bemessen am jeweiligen Transak-
tionspreis (Kauf-/Verkaufspreis, Baukostensumme, jeweils
ohne Transaktionskosten), nicht Ubersteigen. Bei dem
Hochstprozentsatz handelt es sich um einen Schatzwert, der
auf Erfahrungswerten der Gesellschaft aus der Vergangen-
heit aus von ihr bislang verwalteten anderen Immobilien-
Sondervermogen und den flr diese anderen Immobilien-

Sondervermogen durchgefiihrten Transaktionen beruht. In
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den letzten drei (3) Geschaftsjahren wurden vergleichbaren
Immobilien-Sondervermdgen Transaktionskosten in Hohe von
bis zu 7,0% bezogen auf das Transaktionsvolumen belastet.
Aus diesen Prozentsatzen konnen keine Ruckschlusse fur

die Zukunft gezogen werden, da die Transaktionskosten von
Geschaftsjahr zu Geschaftsjahr deutlich schwanken und bei
dem vorliegenden Sondervermogen auch anders ausfallen
konnen.

Es ist moglich, dass die tatsachlichen Umstande von den
Annahmen abweichen und/oder sich Kosten in abweichen-
der Hohe ergeben. So konnen bspw. weitere im Zeitpunkt
der Erstellung dieses Verkaufsprospektes nicht vorherseh-
bare Kosten in Zusammenhang mit den jeweiligen Transak-
tionen anfallen oder im Einzelfall hohere Kosten entstehen.
Darlber hinaus hangen die tatsachlichen Kosten unter
anderem von der Grofze, dem Volumen, der betroffenen
Jurisdiktion und der Komplexitat der jeweiligen Transak-
tion ab. Die tatsachlich anfallenden Transaktionskosten
kénnen daher sowohl hoher als auch niedriger ausfallen.
Dem Immobilien-Sondervermogen werden, neben der
Vergltung fur die Gesellschaft gemaf} vorstehend Absatz 2
Buchstabe c), nur die im Zusammenhang mit einer Transak-
tion tatsachlich entstandenen Transaktionskosten belastet.
Diese sind im Jahresbericht des entsprechenden Geschafts-
jahres ausgewiesen.

Im Rahmen der Liquiditatsanlage kénnen flir den Handel mit
Aktien, verzinslichen Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten,
Investmentfonds sowie sonstigen fiir das Immobilien-Sonder-
vermogen erwerbbaren Vermogensgegenstanden Transakti-
onskosten in unwesentlicher Hohe anfallen. Gleiches gilt fur
Transaktionskosten im Zusammenhang mit dem Einsatz von

Derivaten.

. Regeln zur Berechnung von Vergutungen und Kosten

(bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften)

Die Regelungen unter den Absatzen 2 c), 5 a) und 5 b) gelten
entsprechend fir die von der Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermogens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bzw. die Immo-
bilien dieser Gesellschaften.

Fur die Berechnung der Vergltung der Gesellschaft gemaf
Absatz 2 c) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der Verau-
Berung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projektentwick-
lung einer Immobilie durch eine Immobilien-Gesellschaft

ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobilie
anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der VeraulRerung
einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der
Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur
eine Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten,
erworben oder veraufdert wird, ist der anteilige Verkehrswert
bzw. sind die Baukosten entsprechend dem Anteil der flr das
Sondervermogen gehaltenen, erworbenen oder veraul3erten
Beteiligungsquote anzusetzen.

Fur die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaf den
Absatzen 5 a) und 5 b) ist auf die Hohe der Beteiligung oder
der Sondervermogen an der Immobilien-Gesellschaft abzu-

stellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei



der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen An-

forderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in

vollem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermogen, fur

dessen Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehal-

ten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

. Erfolgsabhangige Vergutung

a) Definition der erfolgsabhangigen Vergutung in der
Anteilklasse RC:
Die Gesellschaft kann fur die Verwaltung des Sonderver-
mogens zusatzlich zu den Vergltungen gemalfd Absatz
2 a) und 2 c) je ausgegebenen Anteil eine erfolgsabhan-
gige Vergutung in Hohe von bis zu 2,5% (Hochstbetrag)
des Betrags erhalten, um den der Anteilwert am Ende
einer Abrechnungsperiode den Anteilwert am Anfang der
Abrechnungsperiode um 5% Ubersteigt (absolut positive
Anteilwertentwicklung), jedoch insgesamt hochstens bis
zu 0,2% des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Immobilien-Sondervermogens in der Abrechnungsperio-
de, der aus den Werten am Ende eines jeden Borsentages
errechnet wird. Die erfolgsabhangige Vergutung kann
nur entnommen werden, wenn der Anteilwert am Ende
der Abrechnungsperiode den Hochststand des Anteil-
werts des Immobilien-Sondervermogens, der am Ende
der finf (5) vorhergehenden Abrechnungsperioden erzielt
wurde, Ubersteigt (,,High Water Mark”).

b

Definition der erfolgsabhangigen Vergiitung in der
Anteilklasse IC:

Die Gesellschaft kann fur die Verwaltung des Sonderver-
mogens zusatzlich zu den Vergltungen gemal Absatz

2 b) und 2 c) je ausgegebenen Anteil ferner eine erfolgsab-
hangige Vergltung in Hohe von bis zu 5,0% (Hochstbe-
trag) des Betrags erhalten, um den der Anteilwert am
Ende einer Abrechnungsperiode den Anteilwert am An-
fang der Abrechnungsperiode um 6,0% Ubersteigt (ab-
solut positive Anteilwertentwicklung), jedoch insgesamt
hochstens bis zu 0,4% des durchschnittlichen Nettoin-
ventarwertes des Immobilien-Sondervermogens in der
Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines
jeden Borsentages errechnet wird. Die erfolgsabhangige
Vergltung kann nur entnommen werden, wenn der Anteil-
wert am Ende der Abrechnungsperiode den Hochststand
des Anteilwerts des Immobilien-Sondervermogens, der
am Ende der flinf (5) vorhergehenden Abrechnungsperio-
den erzielt wurde, ubersteigt (,,High Water Mark”).

Fur den Fall, dass die Gesellschaft in einem Geschaftsjahr
berechtigt ist, sowohl eine erfolgsabhangige Vergltung
gemal diesem Absatz 8 als auch zugleich eine Verglitung
gemald vorstehend Absatz 2 c) bzw. Absatz 7 fir die Ver-
aufderung von Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften
zu verlangen, wird die auf die Anteilklasse IC entfallende
anteilige VeraulRerungsgebuhr auf die erfolgsabhangige
Vergltung gemaf’ diesem Absatz angerechnet.

c

Definition der Abrechnungsperiode
Die Abrechnungsperiode beginnt am 1. April eines Kalen-
derjahres und endet am 31. Marz des darauffolgenden

Kalenderjahres.

d) Die erfolgsabhéangige Verglitung wird anhand der Anteil-
wertentwicklung, die nach der BVI-Methode berechnet
wird, in der Abrechnungsperiode (ggf. unter Berucksich-
tigung des vereinbarten zusatzlichen Schwellenwerts)
ermittelt. Bei der Wertentwicklungsberechnung nach
der BVI-Methode werden alle Kosten auf Ebene des Son-
dervermogens (z.B. Verwaltungsverglitung im Sinne von
vorstehend Absatz 2 a) und 2 b), Verwahrstellengebuhren
im Sinne von vorstehend Absatz 3, Kosten fir Druck des
Jahres- und Halbjahresberichts, ggf. erfolgsabhangige
Vergltung im Sinne dieses Absatz 8 berucksichtigt. Die
individuellen Kosten des Anlegers, wie bspw. Gebuhren,
Provisionen, andere Entgelte sowie der Ausgabeauf-
schlag, flieBen nicht in die Wertermittlungsberechnung
ein. Zwischenzeitlich erfolgte Ausschuttungen werden in
die Berechnung der Wertermittlung mit aufgenommen.
Nahere Details zu der BVI-Methode finden sich unter
www.bvi.de, ,Statistik”.

e) Entsprechend dem Ergebnis einer taglichen Berechnung
wird eine rechnerisch angefallene erfolgsabhangige
Vergutung im Sondervermdgen je ausgegebenem Anteil
zurlickgestellt bzw. eine bereits gebuchte Riickstellung
bei Unterschreiten der vereinbarten Wertsteigerung oder
der ,High water mark” wieder aufgelost. Die am Ende
der Abrechnungsperiode bestehende, zurlickgestellte
erfolgsabhangige Vergutung kann entnommen werden.

9. Die Gesellschaft hat im Jahres- und Halbjahresbericht den

Betrag der Ausgabeaufschlage und Riucknahmeabschlage

offenzulegen, die dem Sondervermdogen im Berichtszeitraum

fur den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im Sinne
des 8 196 KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von

Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst

oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der

die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft
oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die Ruck-
nahme keine Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahres- und Halbjahres-
bericht die Vergltung offenzulegen, die dem Sondervermo-
gen von der Gesellschaft selbst, von einer anderen Kapital-
verwaltungsgesellschaft, einer Investment-Aktiengesellschaft
mit veranderlichem Kapital oder einer anderen Gesellschaft,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, oder einer auslan-
dischen Investment-Gesellschaft, einschliel3lich ihrer Ver-

waltungsgesellschaft, als Verwaltungsvergutung fir die im

Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

10.Soweit die Gesellschaft dem Sondervermogen eigene Auf-
wendungen nach Absatz 5 c) belastet, mussen diese billigem

Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen werden in

den Jahresberichten aufgegliedert ausgewiesen.

Angabe einer Gesamtkostenquote
Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten des
Sondervermogens angefallenen Verwaltungskosten (ohne Trans-

aktionskosten) offengelegt und als Quote des durchschnittlichen
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Volumens des Sondervermogens ausgewiesen (,,Gesamtkosten-
quote”). Diese setzt sich zusammen aus der Vergutung fir die
Verwaltung des Sondervermogens, der Vergutung der Verwahr-
stelle sowie den Aufwendungen, die dem Sondervermogen zu-
satzlich belastet werden konnen (s. Abschnitt ,Verwaltungs- und
sonstige Kosten”), vorbehaltlich der nachstehenden Ausnahmen.

Ausgenommen aus der Ermittlung der Gesamtkostenquote sind
Kosten und Aufwendungen, die direkt aus der Unterhaltung

und der Bewirtschaftung der Immobilien — auch solcher lber
Immobilien-Gesellschaften gehaltener — entstehen. Ebenfalls
ausgenommen sind Transaktionskosten einschlie3lich Trans-
aktionsnebenkosten, die beim Erwerb und der VeraufRerung

von Vermogensgegenstanden anfallen (z.B. Kosten des Notars,
des Grundbuchamts, der Due Diligence, Verkehrssteuern (z.B.
Grunderwerbsteuern)). Samtliche vorgenannten Kosten und Auf-
wendungen — gleichgliltig, ob in der Gesamtkostenquote ausge-
wiesen oder nicht — werden dem Sondervermogen belastet.

Eine etwaige der Gesellschaft zustehende erfolgsabhangige Ver-
gutung (s. 8 11 Absatz 7 der ,,Besonderen Anlagebedingungen®)
wird gesondert ins Verhaltnis zum durchschnittlichen Vermogen
des Sondervermogens — bezogen auf die jeweilige Anteilklasse —
gesetzt und als Prozentsatz ausgewiesen.

Abweichender Kostenausweis durch
Vertriebsstellen

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte bera-
ten oder vermitteln diese den Kauf, weisen diese Vertriebstel-
len ihm ggf. Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht mit den
Kostenangaben in diesem Prospekt und in den wesentlichen
Anlegerinformationen deckungsgleich sind und die hier be-
schriebene Gesamtkostenquote Ubersteigen konnen. Ursachlich
hierfiir kdnnen insbesondere neue regulatorische Vorgaben fur
die Ermittlung, Berechnung und den Ausweis von Kosten durch
Wertpapierdienstleistungsunternehmen sein, die sich im Zuge
der Umsetzung der Richtlinie 2014/65/EU des Européischen
Parlamentes und des Rates Uber Markte und Finanzinstrumente
sowie zur Aufhebung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU
(sogenannte ,,MiFID ll-Richtlinie”) fir diese ergeben.

Abweichungen des Kostenausweises kdnnen sich zum einen
daraus ergeben, dass die Vertriebsstelle die Kosten ihrer eigenen
Dienstleistung (z.B. ein Aufgeld oder ggf. auch laufende Provisi-
onen fur die Vermittlungs- oder Beratungstatigkeit, Entgelte fur

Depotfiihrung, etc.) zusatzlich bertcksichtigt.

Daruber hinaus bestehen aufgrund der MiFID II-Richtlinie auch
bzgl. der auf Ebene des Sondervermogens anfallenden Kosten
weiterreichende Vorgaben, sodass bspw. die Transaktionskosten
des Sondervermogens vom Kostenausweis der Vertriebsstelle
mit umfasst werden, obwohl sie nach den aktuell fur die Kapital-
verwaltungsgesellschaft geltenden Regelungen des KAGB nicht
Teil der 0.g. Gesamtkostenquote sind.
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Vergutungspolitik

Die Gesellschaft ist in die Vergltungsstrategie des DWS Gruppe
einbezogen. Samtliche Vergutungsangelegenheiten sowie die Ein-
haltung regulatorischer Vorgaben werden durch die mafdgeblichen
Gremien der DWS Gruppe uberwacht. Die DWS Gruppe verfolgt
einen Gesamtvergutungsansatz, der fixe und variable Vergutungs-
komponenten umfasst und aufgeschobene Vergutungsanteile
enthalt, die sowohl an die individuellen klnftigen Leistungen als
auch die nachhaltige Entwicklung der DWS Gruppe anknupfen. Im
Rahmen der Vergutungsstrategie erhalten insbesondere Mitarbei-
ter der ersten und zweiten Fuhrungsebene einen Teil der variablen
Vergutung in Form von aufgeschobenen Vergutungselementen,
die zu einem grof3en Teil an die langfristige Wertentwicklung der
DWS Aktie oder der Investmentprodukte gekoppelt ist.

Des Weiteren berticksichtigt die Vergutungspolitik folgende

Leitlinien:

a) Die Vergutungspolitik ist mit einem soliden und wirksamen
Risikomanagement vereinbar und diesem forderlich und
ermutigt zu keiner Ubernahme von {iberméaRigen Risiken.

b

Die Vergltungspolitik steht im Einklang mit Geschaftsstrategie,
Zielen, Werten und Interessen der DWS Gruppe (einschlieRlich
der Gesellschaft, der von ihr verwalteten Sondervermogen und
der Anleger dieser Sondervermogen) und umfasst MaRRnah-
men zur Vermeidung von Interessenkonflikten.

C

Die Leistungsbewertung erfolgt grundsatzlich in einem mehr-
jahrigen Rahmen.
d

Die festen und variablen Bestandteile der Gesamtvergttung
stehen in einem angemessenen Verhaltnis zueinander, wobei
der Anteil des festen Bestandteils an der Gesamtverglitung
hoch genug ist, um in Bezug auf die variablen Vergutungs-
komponenten vollige Flexibilitat zu bieten, einschlieRlich der
Moglichkeit, auf die Zahlung einer variablen Komponente zu

verzichten.

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergutungspolitik sind im
Internet unter https://realestate.dws.com/footer/rechtliche-
hinweise/#Verguetungspolitik und im aktuellen Jahresbericht
veroffentlicht. Hierzu zahlen eine Beschreibung der Berechnungs-
methoden fur Verglitungen und Zuwendungen an bestimmte
Mitarbeitergruppen sowie die Angabe der fur die Zuteilung
zustandigen Personen einschlieBlich der Angehorigen des Vergu-
tungsausschusses. Auf Verlangen werden die Informationen von
der Gesellschaft kostenlos in Papierform zur Verfligung gestellt.

Sonstige Informationen,

insbesondere Angaben zu Provisionen

Der Gesellschaft konnen im Zusammenhang mit Geschaften fur
Rechnung des Sondervermogens geldwerte Vorteile (insbeson-
dere Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinforma-
tionssysteme) zufliel3en, die im Interesse der Anleger bei den
Anlageentscheidungen verwendet werden.



Der Gesellschaft flieRen keine Ruckvergutungen der aus dem
Sondervermogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten

Vergutungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft reicht durchschnittlich 40% der ihr aus dem
Sondervermogen fur die Verwaltung desselben jahrlich geleiste-
ten Vergutung in Hohe von

— bezogen auf die Anteilklasse RC: Bis zu 1% des durchschnitt-
lichen Nettoinventarwertes des — bezogen auf die Anteilklas-
se RC - anteiligen immobilien-Sondervermogens;

— bezogen auf die Anteilklasse IC: Bis zu 0,55% des Durch-
schnittswerts des direkt und Uber Immobilien-Gesellschaften
gehaltenen — bezogen auf die Anteilklasse IC — anteiligen
Immobilienvermogens nebst bis zu 0,05% des Durchschnitts-
werts der — bezogen auf die Anteilklasse IC — anteiligen

Liquiditatsanlagen

an die Vermittler der Anteile an dem Sondervermogen als wie-
derkehrende, z.B. monatliche oder quartalsweise Verglitung,
weiter. Die Hohe der Vergltung bemisst sich in Abhangigkeit
von dem jeweiligen Bestand des durch den Vermittler vermittel-

ten Volumens an dem Sondervermogen.

Der Ausgabeaufschlag in Hohe von 5% des Anteilwerts fliel3t
grundsatzlich in voller Hohe an die Vermittler der Anteile an dem

Sondervermogen.

Bei einer Beteiligung des Sondervermdogens an anderen Invest-
mentvermogen wird dem Sondervermogen neben der an die Ge-
sellschaft gezahlten Verglitung zur Verwaltung des Sondervermo-
gens eine weitere, an die andere Verwaltungsgesellschaft gezahlte
Verwaltungsvergutung fur die im Sondervermogen gehaltenen
Investmentanteile berechnet. Dartber hinaus sind im Falle einer
solchen Beteiligung an einem anderen Investmentvermdogen von
dem Sondervermogen (als Anleger in dem anderen Investment-
vermogen) Ublicherweise mittelbar oder unmittelbar Gebuihren,

Kosten, Provisionen und sonstige Aufwendungen zu tragen.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabe-
aufschlage und Riicknahmeabschlage angegeben, die dem
Sondervermogen im Berichtszeitraum fiir den Erwerb und die
Ruckgabe von Anteilen an anderen Sondervermogen berechnet
worden sind. Daneben wird die Verglitung offengelegt, die dem
Sondervermogen von der Gesellschaft selbst, einer anderen Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die
Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist oder einer auslandischen Investmentge-
sellschaft einschliel3lich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwal-
tungsvergultung flr die im Sondervermoégen gehaltenen Anteile
berechnet wurde. Beim Erwerb von Investmentanteilen, die direkt
oder indirekt von der Gesellschaft oder einer Gesellschaft ver-
waltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf sie
oder die andere Gesellschaft fur den Erwerb und die Riicknahme
keine Ausgabeaufschldage oder Rliicknahmeabschlage berechnen.

Die Gesellschaft kann nach ihrem freien Ermessen mit einzelnen
Anlegern die teilweise Ruckzahlung von vereinnahmter Verwal-

tungsvergutung an diese Anleger vereinbaren. Dies kommt ins-

besondere dann in Betracht, wenn institutionelle Anleger direkt

GroRRbetrage nachhaltig investieren.

Ermittlung und Verwendung der Ertrage

Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermdogen erzielt ordentliche Ertrage aus verein-
nahmten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten aus
Immobilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sowie Zinsen und Dividenden aus Liquiditatsanlagen. Diese

werden periodengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung flir Bauvor-
haben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der markt-
Ublichen Verzinsung der flr die Bauvorhaben verwendeten
Mittel des Sondervermogens angesetzt werden.

Aulerordentliche Ertrage konnen aus der Verauf3erung von Im-
mobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von
Liquiditatsanlagen entstehen. Die Verauf3erungsgewinne oder
-verluste aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise ermittelt,
dass die Verkaufserlose (abzgl. der beim Verkauf angefallenen
Kosten) den um die steuerlich zulassige und mogliche Abschrei-
bung verminderten Anschaffungskosten der Immobilie oder
Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) gegen-
Ubergestellt werden.

Realisierte Verauferungsverluste werden mit realisierten Ver-
aullerungsgewinnen nicht saldiert, sondern getrennt im Ver-
aulerungsergebnis ausgewiesen. Bestandteile des VeraulRe-
rungsergebnisses, z.B. VerauRerungsgewinne, konnen — unter
Beruicksichtigung des zugehorigen Ertragsausgleichs — ganz
oder teilweise ausgeschlittet oder vorgetragen werden.

Die VerauRerungsgewinne bzw. Veraul3erungsverluste bei
Wertpapierverkaufen bzw. bei der Einldsung von Wertpapieren
werden fur jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlo-
sung gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von
Veraulderungsgewinnen bzw. VerauRerungsverlusten der aus
allen Kaufen der Wertpapiergattung ermittelte Durchschnitts-
wert zugrunde gelegt (sogenannte ,Durchschnitts- oder

Fortschreibungsmethode™).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet flir das Sondervermogen das soge-
nannte ,Ertragsausgleichsverfahren” an. Dieses verhindert,
dass der Anteil der ausschittungsfahigen Ertrdge am Anteilpreis
infolge Mittelzu- und -abflissen schwankt. Anderenfalls wiirde
jeder Mittelzufluss in das Sondervermogen wahrend des Ge-
schaftsjahres dazu fuhren, dass an den Ausschuttungsterminen
pro Anteil weniger Ertrage zur Ausschuttung zur Verfligung

stehen, als dies bei einer konstanten Anzahl umlaufender Anteile
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der Fall ware. Mittelabflisse hingegen wirden dazu fihren,
dass pro Anteil mehr Ertrage zur Ausschuittung zur Verfligung
stinden, als dies bei einer konstanten Anzahl umlaufender
Anteile der Fall ware. Um das zu verhindern, werden wahrend
des Geschaftsjahres die ausschuttungsfahigen Ertrage, die der
Anteilerwerber als Teil des Ausgabepreises bezahlen muss und
der Verkaufer von Anteilen als Teil des Rlicknahmepreises ver-
gutet erhalt, fortlaufend berechnet und als ausschuttungsfahige
Position in der Ertragsrechnung eingestellt wird. Dabei wird in
Kauf genommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz vor dem
Ausschuttungstermin Anteile erwerben, den auf Ertrage entfal-
lenden Teil des Ausgabepreises mit bezahlen und in Form einer
Ausschuttung zurtickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital
an dem Entstehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat. Der Ertrags-

ausgleich wird fur jede Anteilklasse einzeln berechnet.

Verwendung der Ertrage

Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend des
Geschaftsjahres fur Rechnung des Sondervermogens angefal-
lenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten ordentlichen
Ertrage aus den Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften, den Liquiditatsanlagen und dem sonstigen
Vermogen samt dem zugehorigen Ertragsausgleich aus. In der
Rechenschaftsperiode abgegrenzte Ertrage auf Liquiditatsanla-
gen werden ebenfalls zur Ausschiittung herangezogen.

Von den so ermittelten Ertragen mussen Betrage, die fur kunf-
tige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten werden.
Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderungen der Vermo-
gensgegenstande erforderlich sind, konnen einbehalten werden.
Abgesehen von Einbehalten flr die Instandsetzung miissen
jedoch mindestens 50% der im ersten Absatz dieses Abschnitts

genannten Ertrage ausgeschuttet werden.

Verauflerungsgewinne konnen — unter Berlicksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs — ausgeschittet werden und
mussen nicht mit VerdaufSerungsverlusten saldiert werden.
Veraufl3erungsgewinne von Wertpapiergattungen konnen auch
dann ausgeschuttet werden, wenn andere Wertpapiergattungen

Verluste ausweisen.

Eigengeldzinsen flr Bauvorhaben konnen, sofern sie sich in den
Grenzen der ersparten marktublichen Bauzinsen halten, eben-

falls fur die Ausschittung verwendet werden.

Die ausschuttbaren Ertrage konnen zur Ausschuttung in spateren
Geschéftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der
vorgetragenen Ertrage 15% des jeweiligen Wertes des Sonderver-
mogens zum Ende des Geschaftsjahres nicht Gbersteigt.

Im Interesse der Substanzerhaltung konnen ordentliche Ergebnis-
bestandteile und Ergebnisse aus VerdufRerungsgeschaften teil-
weise — in Sonderfallen auch vollstandig — zur Wiederanlage im
Sondervermogen bestimmt werden. Abgesehen von Einbehalten
fir die Instandsetzung mussen jedoch mindestens 50% der im
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ersten Absatz dieses Abschnitts genannten Ertrdge ausgeschuttet

werden.

Die Ausschuttung kann fur die einzelnen Anteilklassen unter-
schiedlich ermittelt werden. Die ermittelten ausschuttungs-
relevanten Ertrage konnen je Anteilklasse unterschiedlich,
sei es teilweise oder vollumfanglich, fir Ausschittungen in

Folgejahren vorgetragen werden.

Die Ausschuttung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichts.

Zwischenausschuttungen

Die Gesellschaft hat das Recht, unterjahrig Zwischenausschuttun-
gen vorzunehmen. Die Hohe der jeweiligen Zwischenausschut-
tung steht im alleinigen Ermessen der Gesellschaft. Substanzaus-
schittungen sind im Rahmen von Zwischenausschittungen nicht
zulassig. Zwischenausschuttungen konnen nur fur alle Anteilklas-
sen gleichmaRig durchgefuhrt werden.

Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, die gesamten bis zum
Zeitpunkt einer Zwischenausschuttung angesammelten aus-
schittbaren Ertrage, wie sie im ersten Absatz dieses Abschnittes
beschrieben sind, auszuschtten. Ein Vortrag der ausschittbaren
Ertrage bis zum nachsten Ausschuttungstermin bzw. in spatere
Geschaftsjahre ist zulassig, sofern die Summe der vorgetragenen
Ertrage 15% des jeweiligen Wertes des Sondervermogens zum
Ende des Geschéftsjahres nicht Ubersteigt. Finden Zwischenaus-
schuttungen statt, so erfolgen diese unmittelbar nach Veroffent-
lichung der Ausschuttungsbekanntmachung bei den in dieser
Ausschuttungsbekanntmachung genannten Zahlstellen.

Sowohl Ausschuttungen als auch Zwischenausschuttungen und
Vortrage ausschuttbarer Ertrdge konnen je Anteilklasse unter-
schiedlich ermittelt werden.

Wirkung der Ausschuttung auf den Anteilwert

Da der Ausschuttungsbetrag dem Sondervermdgen entnommen
wird, vermindert sich am Tag der Ausschuttung (Ex-Tag) der Anteil-
wert jeder Anteilklasse um den ausgeschiitteten Betrag je Anteil.

Der Ausschuttung fur jede der beiden Anteilklassen kann eine

unterschiedliche Ausschuttungspolitik zugrunde liegen.

Gutschrift der Ausschuttungen/

Kosten Dritter

Soweit die Anteile von der Gesellschaft oder einer von ihr mit
der Verwahrung von Anteilen im Rahmen eines Investment-
kontoservice beauftragten Kapitalverwaltungsgesellschaft
verwaltet und verwahrt werden, werden die Ausschuttungen
kostenfrei gutgeschrieben. Soweit die Anteile in einem Depot
bei Dritten, z.B. bei Banken oder Sparkassen, verwahrt werden,
konnen zusatzliche Kosten entstehen.



Kurzangaben uber die fur die Anleger bedeutsamen

Steuervorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir
Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind.
Dem auslandischen Anleger empfiehlt die Gesellschaft, sich
vor Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt
beschriebenen Sondervermogen mit seinem Steuerberater in
Verbindung zu setzen und mogliche steuerliche Konsequen-
zen aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell

zu klaren.

Das Sondervermogen ist als Zweckvermogen grundsatzlich

von der Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Es ist jedoch
partiell korperschaftsteuerpflichtig mit seinen inlandischen Im-
mobilienertragen, d.h., inlandischen Mietertragen und Gewinnen
aus der Verauferung inlandischer Immobilien (der Gewinn aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien ist hinsichtlich der bis zum
31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven steuerfrei,
wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und der Verauf3erung
mehr als zehn (10) Jahre betragt), inlandischen Beteiligungsein-
nahmen und sonstigen inlandischen Einkunften im Sinne der be-
schrankten Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme von Gewin-
nen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der
Steuersatz betragt 15%. Soweit die steuerpflichtigen Einklinfte
im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs erhoben werden, um-
fasst der Steuersatz von 15% bereits den Solidaritatszuschlag.
Die Ertrage des Sondervermogens werden jedoch beim Privatan-
leger als Einklinfte aus Kapitalvermogen der Einkommensteuer
unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitaler-
tragen den Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801 EUR (fur Allein-
stehende oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602 EUR
(far zusammen veranlagte Ehegatten) Ubersteigen.

Einklinfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsatzlich

einem Steuerabzug von 25% (zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer). Zu den Einklinften aus Kapitalvermogen gehoren
auch die Ertrage aus Investmentfonds (Investmentertrage), d.h.,
die Ausschuttungen des Sondervermogens, die Vorabpauscha-
len und die Gewinne aus der Veraufderung von Anteilen.

Der Steuerabzug hat fiir den Privatanleger grundsatzlich
Abgeltungswirkung (sogenannte ,, Abgeltungsteuer”), sodass
die Einklinfte aus Kapitalvermogen regelmaRig nicht in der
Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der Vornah-
me des Steuerabzugs werden durch die depotfiihrende Stelle
grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen und
aus der Direktanlage stammende auslandische Quellensteuern

angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswir-
kung, wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der

Abgeltungssatz von 25%. In diesem Fall konnen die Einklinfte
aus Kapitalvermogen in der Einkommensteuererklarung an-
gegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren
personlichen Steuersatz an und rechnet auf die personliche
Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug an (sogenannte

.Gunstigerprifung”).

Sofern Einklinfte aus Kapitalvermogen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerauRRerung
von Anteilen an dem Sondervermdgen in einem auslandischen
Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererklarung anzuge-
ben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die Einklnfte aus
Kapitalvermogen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25%
oder dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermogen befinden, werden

die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)
Ausschdittungen

Ausschuttungen des Sondervermogens sind grundsatzlich
steuerpflichtig. Das Sondervermdgen erfullt jedoch die steuer-
lichen Voraussetzungen fur einen Immobilienfonds, daher sind

60% der Ausschuttungen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen in der Regel
dem Steuerabzug von 25% (zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf.

Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 EUR bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zusammenveranla-
gung von Ehegatten nicht Ubersteigen. Entsprechendes gilt
auch bei Vorlage einer Bescheinigung fur Personen, die vor-
aussichtlich nicht zur Einkommensteuer veranlagt werden
(sogenannte Nicht-Veranlagungs-Bescheinigung, nachfolgend
.NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandi-
schen Depot, so nimmt die depotfuhrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten
Ausschuttungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestell-
ter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fur die Dauer von

max. drei (3) Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem

Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschuttung ungekirzt
gutgeschrieben.

grundbesitz Fokus Deutschland | Verkaufsprospekt 53



Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschuttungen
des Sondervermogens innerhalb eines Kalenderjahrs den Basis-
ertrag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag
wird durch Multiplikation des Riicknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70% des Basiszinses, der aus der
langfristig erzielbaren Rendite offentlicher Anleihen abgeleitet
wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,
der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalender-
jahr festgesetzten Ricknahmepreis zzgl. der Ausschuttungen
innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der
Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwolftel fur
jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die
Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalender-

jahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig. Das Sonder-
vermogen erflllt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur
einen Immobilienfonds, daher sind 60% der Vorabpauschalen
steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen in der Regel
dem Steuerabzug von 25% (zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vor-
legt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 EUR bei Ein-
zelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zusammenveranlagung von
Ehegatten nicht Ubersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fur
Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer ver-
anlagt werden (sogenannte Nicht-Veranlagungs-Bescheinigung,
nachfolgend ,,NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem inlandi-
schen Depot, so nimmt die depotfihrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt
ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach
amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanz-
amt fur die Dauer von max. drei (3) Jahren erteilt wird, vorgelegt
wird. In diesem Fall wird keine Steuer abgefuhrt. Andernfalls hat
der Anleger der inlandischen depotfiihrenden Stelle den Betrag
der abzufuhrenden Steuer zur Verfigung zu stellen. Zu diesem
Zweck darf die depotfuhrende Stelle den Betrag der abzufiihren-
den Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf den Namen
des Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des Anlegers
einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der Vorabpau-
schale widerspricht, darf die depotfiihrende Stelle insoweit den
Betrag der abzufuihrenden Steuer von einem auf den Namen des
Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit dem Anleger ver-
einbarter Kontokorrentkredit fur dieses Konto nicht in Anspruch
genommen wurde. Soweit der Anleger seiner Verpflichtung, den
Betrag der abzufiihrenden Steuer der inlandischen depotfihren-

den Stelle zur Verfiigung zu stellen, nicht nachkommt, hat die
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depotfiihrende Stelle dies dem fiir sie zustandigen Finanzamt
anzuzeigen. Der Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale

insoweit in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Sondervermogen nach dem

31. Dezember 2017 veraulRert, unterliegt der Veraufl3erungs-
gewinn dem Abgeltungssatz von 25%. Dies gilt sowohl fur
Anteile, die vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die
zum 31. Dezember 2017 als verauf3ert und zum 1. Januar 2018
wieder als angeschafft gelten, als auch fur nach dem

31. Dezember 2017 erworbene Anteile.

Das Sondervermogen erflllt jedoch die steuerlichen Vorausset-
zungen fur einen Immobilienfonds, daher sind 60% der Verau-

Berungsgewinne steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor dem

1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezember 2017
als verauf3ert und zum 1. Januar 2018 wieder als angeschafft gel-
ten, ist zu beachten, dass im Zeitpunkt der tatsachlichen VeraulRe-
rung auch die Gewinne aus der zum 31. Dezember 2017 erfolgten
fiktiven VerdauBerung zu versteuern sind, falls die Anteile tatsach-

lich nach dem 31. Dezember 2008 erworben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt wer-
den, nimmt die depotfihrende Stelle den Steuerabzug unter
Berlicksichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerab-
zug von 25% (zzgl. Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer)
kann durch die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauf-
trags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Werden
solche Anteile von einem Privatanleger mit Verlust verauRRert,
dann ist der Verlust mit anderen positiven Einktnften aus
Kapitalvermogen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem
inlandischen Depot verwahrt werden und bei derselben de-
potfihrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive Einktlinfte
aus Kapitalvermogen erzielt wurden, nimmt die depotfiihrende

Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer VeraufRRerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbenen
Anteile am Sondervermogen nach dem 31. Dezember 2017

ist der Gewinn, der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht,

bei Privatanlegern grundsatzlich bis zu einem Betrag von
100.000 EUR steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur in Anspruch
genommen werden, wenn diese Gewinne gegenuber dem fur

den Anleger zustandigen Finanzamt erklart werden.

Bei der Ermittlung des Veraufierungsgewinns ist der Gewinn
um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu
mindern.

Nach Ansicht der Gesellschaft steht ein etwaiger Wechsel des
Anlegers von der Anteilklasse RC in die Anteilklasse IC einer
VeraulRerung der RC-Anteile und einem gleichzeitigen Erwerb
der neuen IC-Anteile gleich. Dies gilt entsprechend bei einem
Wechsel von der Anteilklasse IC in die Anteilklasse RC.



Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlander)
Erstattung der Korperschaftsteuer des Sondervermogens

Ist der Anleger eine inlandische Korperschaft, Personenvereinigung
oder Vermogensmasse, die nach der Satzung, dem Stiftungsge-
schaft oder der sonstigen Verfassung und nach der tatsachlichen
Geschaftsfihrung ausschlieRlich und unmittelbar gemeinnttzigen,
mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung des
offentlichen Rechts, die ausschlief3lich und unmittelbar gemein-
nutzigen oder mildtatigen Zwecken dient, oder eine juristische
Person des o6ffentlichen Rechts, die ausschlieflich und unmittelbar
kirchlichen Zwecken dient, dann erhalt er auf Antrag des Sonder-
vermogens die auf der Ebene des Sondervermogens angefallene
Korperschaftsteuer anteilig flr seine Besitzzeit erstattet; dies gilt
nicht, wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Geschaftsbe-
trieb gehalten werden. Dasselbe gilt flr vergleichbare auslandi-
sche Anleger mit Sitz und Geschéftsleitung in einem Amts- und
Beitreibungshilfe leistenden auslandischen Staat. Die Erstattung
setzt voraus, dass der Anleger seit mindestens drei (3) Monaten
vor dem Zufluss der korperschaftsteuerpflichtigen Ertrage des
Sondervermogens zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentumer
der Anteile ist, ohne dass eine Verpflichtung zur Ubertragung der
Anteile auf eine andere Person besteht. Ferner setzt die Erstattung
im Hinblick auf die auf der Ebene des Sondervermogens angefal-
lene Korperschaftsteuer auf deutsche Dividenden und Ertrage aus
deutschen eigenkapitalahnlichen Genussrechten im Wesentlichen
voraus, dass deutsche Aktien und deutsche eigenkapitalahnliche
Genussrechte vom Sondervermdgen als wirtschaftlichem Eigentu-
mer ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und nach
dem Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage gehalten wurden und
in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertanderungsrisiken

in Hohe von 70% bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Korperschaftsteuer, die
auf inlandische Immobilienertrage des Sondervermogens ent-
fallt, wenn der Anleger eine inlandische juristische Person des
offentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht einem
nicht von der Korperschaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher
Art zuzurechnen sind oder der Anleger eine von der Korper-
schaftsteuer befreite inlandische Korperschaft, Personenverei-
nigung oder Vermogensmasse ist, der nicht die Kérperschaft-
steuer des Sondervermogens auf samtliche steuerpflichtigen

Einklinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und ein
von der depotfiihrenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-
Bestandsnachweis beizufligen. Der Investmentanteil-Bestands-
nachweis ist eine nach amtlichen Muster erstellte Beschei-
nigung uber den Umfang der durchgehend wahrend des
Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den
Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der Verauf3erung von
Anteilen wahrend des Kalenderjahres.

Antrdage des Anlegers auf Erstattung der Korperschaftsteuer
werden nur gegen Erstattung externer Steuerberatungskosten

bearbeitet.

Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die
Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschdittungen

Ausschuttungen des Sondervermogens sind grundsatzlich
einkommen- bzw. koérperschaftsteuer- und gewerbesteuer-
pflichtig. Das Sondervermdgen erflillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fur einen Immobilienfonds, daher sind 60%
der Ausschuttungen steuerfrei fur Zwecke der Einkommen- bzw.

Korperschaftsteuer und 30% fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Ausschuttungen unterliegen in der Regel dem Steuerabzug
von 25% (zzgl. Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird die
Teilfreistellung bertcksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschuttungen
des Sondervermogens innerhalb eines Kalenderjahrs den Basis-
ertrag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag
wird durch Multiplikation des Ricknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70% des Basiszinses, der aus der
langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet
wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt,
der sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalender-
jahr festgesetzten Riicknahmepreis zzgl. der Ausschittungen
innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der
Anteile vermindert sich die Vorabpauschale um ein Zwolftel flr
jeden vollen Monat, der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die
Vorabpauschale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalender-
jahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw. korper-
schaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig. Das Sondervermogen
erflllt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur einen Immo-
bilienfonds, daher sind 60% der Vorabpauschalen steuerfrei fur
Zwecke der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und 30% fir
Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen in der Regel dem Steuerabzug
von 25% (zzgl. Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird die
Teilfreistellung bertcksichtigt.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauRRerung der Anteile unterliegen grund-
satzlich der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und der
Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des VerauRerungsgewinns
ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vor-
abpauschalen zu mindern. Das Sondervermogen erflillt jedoch
die steuerlichen Voraussetzungen flr einen Immobilienfonds,
daher sind 60% der VerauRerungsgewinne steuerfrei fur Zwecke
der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und 30% fur Zwecke

der Gewerbesteuer.

Die Gewinne aus der VerauRerung der Anteile unterliegen in der
Regel keinem Steuerabzug.
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Negative steuerliche Ertrage Abwicklungsbesteuerung

Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage Wahrend der Abwicklung des Sondervermogens gelten Aus-
auf den Anleger ist nicht moglich. schittungen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wert-

zuwachs eines Kalenderjahres enthalten ist.

Zusammenfassende Ubersicht fiir die Besteuerung bei iiblichen betrieblichen Anlegergruppen

_ Ausschittungen/Vorabpauschalen VerauRerungsgewinne

Inlandische Anleger

Einzelunternehmer

Regelbesteuerte Korperschaften
(typischerweise Industrie-
unternehmen; Banken, sofern
Anteile nicht im Handelsbestand
gehalten werden; Sachversicherer)

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

Banken, die die Fondsanteile im
Handelsbestand halten

Steuerbefreite gemeinniitzige,
mildtatige oder kirchliche Anleger
(insbesondere Kirchen, gemein-
nutzige Stiftungen)

Andere steuerbefreite Anleger
(insbesondere Pensionskassen,
Sterbekassen und Unterstlitzungs-
kassen, sofern die im Korperschaft-
steuergesetz geregelten
Voraussetzungen erfullt sind)

Kapitalertragsteuer:

25% (die Teilfreistellung fiir Immobilienfonds in Hohe von 60% bzw. fur
Immobilienfonds mit Anlageschwerpunkt im Ausland in Hohe von 80% wird
beriicksichtigt)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fiir Einkommensteuer / 30% fiir Gewerbesteuer;

Immobilienfonds mit Anlageschwerpunkt im Ausland 80% fiir Einkommensteuer / 40% flir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfreistellung fir Immobilienfonds
in Hohe von 60% bzw. fiir Imnmobilienfonds mit Anlageschwerpunkt im Ausland in
Hohe von 80% wird berticksichtigt)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berticksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fuir Kérperschaftsteuer / 30% fur Gewerbesteuer;

Immobilienfonds mit Anlageschwerpunkt im Ausland 80% fiir Kérperschaftsteuer / 40% fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Riickstellung fiir Beitragsriickerstattungen (RfB)
aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist, ggf. unter Berticksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fuir Koérperschaftsteuer / 30% flr Gewerbesteuer;

Immobilienfonds mit Anlageschwerpunkt im Ausland 80% fiir Kérperschaftsteuer / 40% fiir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Bertlicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fir Kérperschaftsteuer / 30% fir Gewerbesteuer;

Immobilienfonds mit Anlageschwerpunkt im Ausland 80% fiir Kérperschaftsteuer / 40% flir Gewerbesteuer)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Steuerfrei — zusatzlich kann die auf der Ebene des Sondervermégens angefallene Korperschaftsteuer auf Antrag erstattet werden.

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

Materielle Besteuerung:
Steuerfrei — zusatzlich kann die auf der Ebene des Sondervermdégens angefallene Kérperschaftsteuer, die auf inlandische
Immobilienertrage entfallt, auf Antrag erstattet werden.

Unterstellt ist eine inlandische Depotverwahrung. Auf die Kapi-

talertragsteuer, Einkommensteuer und Korperschaftsteuer wird

ein Solidaritatszuschlag als Erganzungsabgabe erhoben. Fir die

Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforder-

lich sein, dass Bescheinigungen rechtzeitig der depotfiihrenden

Stelle vorgelegt werden.
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Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile am Sondervermogen im
Depot bei einer inlandischen depotfliihrenden Stelle, wird vom
Steuerabzug auf Ausschuttungen, Vorabpauschalen und Gewin-
ne aus der VerauBerung der Anteile Abstand genommen, sofern
er seine steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die
Auslandereigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt
bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische
Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs entspre-
chend der Abgabenordnung zu beantragen. Zustandig ist das

fur die depotfiihrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschuttungen, Vorabpauschalen und Gewinnen
aus der Verauf3erung von Anteilen abzufiihrenden Steuerabzug
ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5% zu erheben. Der
Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommensteuer und Korper-

schaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen
depotfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den
Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchen-
steuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft,
der der Kirchensteuerpflichtige angehort, regelmalig als Zu-
schlag zum Steuerabzug erhoben. Die Abzugsfahigkeit der
Kirchensteuer als Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug
mindernd bertcksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Sondervermogens wird teil-
weise in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese
Quellensteuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd
bertcksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von
Sondervermogen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sonder-
vermogens in ein anderes inlandisches Sondervermogen kommt
es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der betei-
ligten Sondervermogen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven,
d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anleger des
Ubertragenden Sondervermogens eine im Verschmelzungsplan
vorgesehene Barzahlung im Sinne des 8 190 KAGB, ist diese wie
eine Ausschuttung eines sonstigen Ertrags zu behandeln.

Automatischer Informationsaustausch

in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informa-
tionen zur Bekdmpfung von grenziberschreitendem Steuer-
betrug und grenziiberschreitender Steuerhinterziehung hat auf
internationaler Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen.
Die OECD hat daher im Auftrag der G20 in 2014 einen globalen
Standard fir den automatischen Informationsaustausch uber

Finanzkonten in Steuersachen veroffentlicht (Common Reporting

Standard, im Folgenden ,,CRS"”). Der CRS wurde von mehr als
90 Staaten (teiinehmende Staaten) im Wege eines multilateralen
Abkommens vereinbart. Aulerdem wurde er Ende 2014 mit

der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in
die Richtlinie 2011/16/EU bzgl. der Verpflichtung zum automati-
schen Austausch von Informationen im Bereich der Besteuerung
integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der
EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS grundsatzlich
ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 an. Lediglich einzelnen
Staaten (z.B. Osterreich und die Schweiz) wird es gestattet,

den CRS ein (1) Jahr spater anzuwenden. Deutschland hat den
CRS mit dem Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz vom
21. Dezember 2015 in deutsches Recht umgesetzt und wendet
diesen ab dem Jahr 2016 an.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentli-
chen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen
Uber ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden
(naturliche Personen oder Rechtstrager) um in anderen teilneh-
menden Staaten ansassige meldepflichtige Personen (dazu zah-
len nicht z.B. borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanz-
institute), werden deren Konten und Depots als meldepflichtige
Konten eingestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann
fur jedes meldepflichtige Konto bestimmte Informationen an
ihre Heimatsteuerbehorde tGbermitteln. Diese Ubermittelt die

Informationen dann an die Heimatsteuerbehorde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es sich im
Wesentlichen um die personlichen Daten des meldepflichti-
gen Kunden (Name, Anschrift, Steueridentifikationsnummer,
Geburtsdatum und Geburtsort (bei naturlichen Personen),
Ansassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten

und Depots (z.B. Kontonummer, Kontosaldo oder Kontowert,
Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie Zinsen, Dividenden oder
Ausschuttungen von Investmentfonds), Gesamtbruttoerlose aus
der Veraufderung oder Riickgabe von Finanzvermogen (ein-
schlie3lich Anteilen am Sondervermaogen).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die

ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten,
das in einem teilnehmenden Staat ansassig ist. Daher werden
deutsche Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die in
anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an das Bun-
deszentralamt fur Steuern melden, das die Informationen an

die jeweiligen Steuerbehorden der Ansassigkeitsstaaten der
Anleger weiterleiten. Entsprechend werden Kreditinstitute in
anderen teilnehmenden Staaten Informationen tber Anleger,

die in Deutschland ansassig sind, an ihre jeweilige Heimat-
steuerbehorde melden, die die Informationen an das Bundeszen-
tralamt fur Steuern weiterleiten. Zuletzt ist es denkbar, dass in
anderen teilnehmenden Staaten ansassige Kreditinstitute Infor-
mationen Uber Anleger, die in wiederum anderen teilnehmenden
Staaten ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehorde
melden, die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehorden
der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.
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Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen |6st keine
Grunderwerbsteuer aus.

Beschrankte Steuerpflicht in Osterreich

Seit dem 1. September 2003 ist in Osterreich das Immobilien-
Investmentfondsgesetz (,,ImmolnvFG") in Kraft. Durch dieses
Gesetz wurde in Osterreich eine beschrinkte Steuerpflicht fir
jene Gewinne eingefluhrt, die ein auslandischer Anleger Uber

ein offenes Immobilien-Sondervermogen aus osterreichischen
Immobilien erzielt. Besteuert werden die laufenden Bewirtschaf-
tungsgewinne aus der Vermietung und die aus der jahrlichen
Bewertung resultierenden Wertzuwachse der Osterreichischen
Immobilien. Steuersubjekt flr die beschrankte Steuerpflicht in
Osterreich ist der einzelne Anleger, der weder Wohnsitz noch
gewohnlichen Aufenthalt (bei Korperschaften weder Sitz noch
Ort der Geschéaftsleitung) in Osterreich hat. Fir natiirliche Perso-
nen betragt der Steuersatz fiir diese Einkiinfte in Osterreich 25%.
Erzielt der Anleger pro Kalenderjahr insgesamt max. 2.000 EUR
in Osterreich steuerpflichtige Einklinfte, braucht er keine Steuer-
erklarung abzugeben und die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei
Uberschreiten dieser Grenze oder nach Aufforderung durch das
zustandige osterreichische Finanzamt ist eine Steuererklarung
in Osterreich abzugeben. Fiir Kérperschaften betragt der Steuer-
satz in Osterreich 25%. Anders als bei natiirlichen Personen gibt
es fur diese keinen gesetzlichen Freibetrag. Fur die Besteuerung
ist das Finanzamt Wien 1/23 zustandig. Die auf einen Anteil ent-
fallenden in Osterreich beschrankt steuerpflichtigen Einkiinfte
sind im Jahresbericht gesondert ausgewiesen. Dieser Betrag ist
mit der vom Anleger im Zeitpunkt der Ausschuttung gehaltenen

Anzahl von Anteilen zu multiplizieren.

Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korperschaftsteu-
erpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafur tber-
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Ge-
setzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung
nicht dndert. Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrage des
Sondervermogens werden in den Jahresberichten veroffentlicht.
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Auslagerungen

Die Gesellschaft hat Tatigkeiten ausgelagert (s. hierzu auch
Anhang , Auslagerungen und Dienstleister” am Ende des
Verkaufsprospekts).

Aufgaben, die die Immobilien-Gesellschaften im eigenen Namen
beauftragen, sind nicht aufgeflihrt, da diese keine Auslage-
rungstatigkeiten im aufsichtsrechtlichen Sinne darstellen. Mit
der Beauftragung solcher Auslagerungsunternehmen entstehen
keinerlei direkte Rechte und Pflichten der Anleger.

Dienstleister

Neben den von der Gesellschaft im aufsichtsrechtlichen Sinne
ausgelagerten Funktionen hat die Gesellschaft dartiber hinaus
Tatigkeiten an Dienstleister vergeben (s. hierzu auch Anhang
Auslagerungen und Dienstleister” am Ende des Verkaufspros-
pekts). Mit der Beauftragung solcher Dienstleister entstehen

keinerlei direkte Rechte und Pflichten der Anleger.

Interessenkonflikte bei Dienstleistungs-
verhaltnissen und Auslagerungen
Interessenkonflikte konnen sich daraus ergeben, dass Auftrag-
nehmer teilweise die gleichen Dienstleistungen auch fur andere
Gesellschaften und deren Investmentvermogen oder Individual-
portfolios, seien es Gesellschaften innerhalb oder auRerhalb der
Deutsche Bank Gruppe, erbringen (s. hierzu auch Anhang , Aus-
lagerungen und Dienstleister” am Ende des Verkaufsprospekts).

Die nachfolgend genannten Unternehmen sind mit der Gesell-
schaft verbundene Unternehmen. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die jeweiligen Vertrage in anderer Form abge-
schlossen worden waren oder werden, wenn eine Gesellschaft
involviert ware, die nicht gesellschaftsrechtlich oder personell
verflochten ist.

— Deutsche Bank AG

— DWS Alternatives Global Ltd. London

— DWS Group GmbH & Co. KGaA

— DWS International GmbH

— DWS Investment GmbH

— DWS Real Estate GmbH

Interessenkonflikte

Bei der Gesellschaft konnen folgende Interessenkonflikte

entstehen.

Die Interessen des Anlegers konnen mit folgenden Interessen

kollidieren:

— Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen
Unternehmen;

— Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft; oder

— Interessen anderer Anleger in diesem Sondervermogen oder

anderen Investmentvermogen.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begriinden

kdénnen, umfassen insbesondere:

— Anreizsysteme fur Mitarbeiter der Gesellschaft;

— Mitarbeitergeschéfte;

— Zuwendungen an die Gesellschaft;

— Geschenke und Einladungen fir Mitarbeiter der Gesellschaft;
Umschichtungen im Sondervermaogen,;

— Ankaufe von Objekten, die flir mehrere von der Gesellschaft
verwaltete Investmentvermogen oder Individualportfolios von
Interesse sind;

— Geschafte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwalte-
ten Investmentvermogen oder Individualportfolios; bzw.

— Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten Invest-
mentvermogen und/oder Individualportfolios;

— Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen;

— Einzelanlagen von erheblichem Umfang;

— Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits abseh-
baren Schlusskurs des laufenden Tages, sogenanntes
Late Trading.

Der Gesellschaft konnen im Zusammenhang mit Geschaften fur
Rechnung des Sondervermogens geldwerte Vorteile (insbeson-
dere Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinforma-
tionssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger bei den

Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieRen keine Ruckvergutungen der aus dem
Sondervermogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleiste-
ten Vergutungen und Aufwandserstattungen zu. Die Gesell-
schaft gewahrt an Vermittler, z.B. Kreditinstitute, wiederkeh-
rend — meist jahrlich — Vermittlungsentgelte als sogenannte

,Vermittlungsfolgeprovisionen”.

Hierbei kann es sich um wesentliche Teile der Verwaltungsver-
gutung der Gesellschaft handeln. Dies erfolgt zur Abgeltung von
Vertriebsleistungen auf der Grundlage vermittelter Bestande.
Weitergehende Informationen konnen dem Abschnitt , Sonstige
Informationen, insbesondere Angaben zu Provisionen” entnom-

men werden.

Faire Behandlung der Anleger/

Umgang mit Interessenkonflikten

Leitmotiv

Die Gesellschaft fuhrt ihre Geschéfte so, dass Interessenkonflikte
auf faire Weise gehandhabt werden, und zwar sowohl zwischen
der Gesellschaft, ihren Mitarbeitern und ihren Kunden als auch
zwischen den Kunden untereinander. Im Konflikt zwischen der
Gesellschaft oder ihren Mitarbeitern auf der einen und den
Kunden auf der anderen Seite haben die Kundeninteressen stets
Vorrang.

Einfdhrung

Als global agierende Finanzdienstleister sind die Gesellschaft
und die mit ihr verbundenen Unternehmen des Deutsche
Bank Konzerns (u.a. die Deutsche Bank AG) immer wieder mit
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tatsachlichen oder potenziellen Interessenkonflikten konfron-
tiert. Es ist ein Grundsatz der Gesellschaft, alle angemessenen
Schritte zur Errichtung organisatorischer Strukturen und zur
Anwendung effektiver administrativer Ma3nahmen zu unterneh-
men, mit denen die betreffenden Konflikte identifiziert, gehand-
habt und tUberwacht werden konnen.

Die Geschaftsflihnrung der Gesellschaft ist daflir verantwortlich
sicherzustellen, dass die Systeme, Kontrollen und Verfahren der
Gesellschaft fir die Identifizierung, Uberwachung und Lésung
von Interessenkonflikten angemessen sind. Die Compliance-
und die Rechtsabteilung der Gesellschaft unterstutzen dabei die
Identifizierung und Uberwachung tatsachlicher und potenzieller
Interessenkonflikte.

Die Gesellschaft verflugt Uber angemessene Verfahren, um die
Identifizierung, Handhabung und Uberwachung tatséchlicher
oder potenzieller Interessenkonflikte geschaftsbereichsbezogen
durchfiihren zu konnen. Die Gesellschaft hat Grundsatze fur
den Umgang mit Interessenkonflikten aufgestellt, die auf der
Internetseite der Gesellschaft realestate.dws.com unter ,, Recht-
liche Hinweise” in ihrer jeweils aktuellen Fassung zur Verfigung

stehen.

Zielsetzung

Die Gesellschaft unternimmt angemessene Schritte zur Identi-
fikation und adaquaten Handhabung von Interessenkonflikten,
die das Kundeninteresse wesentlich beeintrachtigen. Entspre-
chende Richtlinien spezifizieren die Anforderungen an auf
Konzern- wie auf Geschaftsbereichsebene angemessene Vorge-
hensweisen und Malinahmen, um alle derartigen wesentlichen
Interessenkonflikte zu identifizieren, zu verhindern und, sofern
eine Verhinderung nicht moglich ist, im besten Interesse der

betroffenen Kunden zu handhaben.

Faire Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anleger des Sondervermo-
gens fair zu behandeln. Sie verwaltet aufgelegte Investment-
vermogen nach dem Prinzip der Gleichbehandlung, indem sie
bestimmte Investmentvermogen und Anleger der Investment-
vermogen nicht zu Lasten anderer bevorzugt behandelt. Die
Entscheidungsprozesse und organisatorischen Strukturen der
Gesellschaft sind entsprechend ausgerichtet.

Die Gesellschaft ist sich bewusst, dass aufgrund der Funktionen,
die Mitarbeiter der Verwaltungsgesellschaft als Deutsche Bank
Konzernangehorige erfillen, Interessenkonflikte entstehen kon-
nen. Fur solche Falle hat sich jeder Deutsche Bank Konzernange-
horige verpflichtet, sich in angemessenem Rahmen um die ge-
rechte Losung derartiger Interessenkonflikte (im Hinblick auf ihre
jeweiligen Pflichten und Aufgaben) sowie darum zu bemtuhen,
dass die Interessen der Anleger nicht beeintrachtigt werden und
wird regelméaRig geschult. Die Gesellschaft ist der Ansicht, dass
die Deutsche Bank Konzernangehorigen tber die notige Eignung
und Kompetenz zur Erflllung dieser Aufgaben verfligen.
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(Potenzielle) Wesentliche Interessenkonflikte

Die nachstehenden wesentlichen Interessenkonflikte konnen
sich negativ auf das vom Anleger erzielbare wirtschaftliche
Ergebnis auswirken und insbesondere zu geringeren Auszahlun-

gen an die Anleger fuhren (s. auch Kapitel ,,Risikohinweise”).

Darliber hinaus konnen weitere Interessenkonflikte bestehen

oder sich zukunftig ergeben, die sich ebenfalls negativ insbe-

sondere auf das vom Anleger erzielbare wirtschaftliche Ergebnis

auswirken und zu geringeren Auszahlungen an die Anleger

fihren konnen.

a) Interessenkonflikte auf Ebene der Gesellschaft
Die Gesellschaft, die Deutsche Bank AG und ein Teil ihrer
Auftragnehmer gehoéren dem Deutsche Bank Konzern an
(s. Abschnitt , Interessenkonflikte bei Dienstleistungsver-
haltnissen und Auslagerungen”; zusammen ,Verbundene
Unternehmen”). Die Verbundenen Unternehmen bzw. die bei
diesen Gesellschaften handelnden Personen sind teilweise
auch bei anderen Investmentvermogen in gleichen oder ahn-
lichen Funktionen wie bei diesem Sondervermdgen beteiligt
oder tatig oder werden dies kunftig sein. Hieraus konnen sich
Interessenkonflikte ergeben.
Die teilweise Identitat der involvierten Gesellschaften und
die gesellschaftsrechtlichen oder personellen Verflechtungen
konnen zu Interessenkonflikten fiihren. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass fur das Sondervermogen wesent-
liche Vertrage in anderer Form abgeschlossen wurden, wenn
nur Gesellschaften involviert waren, die nicht in Mehrfach-
funktionen agieren und nicht gesellschaftsrechtlich oder
personell verflochten sind.
Die Interessen der beteiligten Gesellschaften und Personen
konnen kollidieren. Bei Interessenkonflikten, die die Gesell-
schaft betreffen, wird die Gesellschaft sich darum bemuhen,
diese zugunsten der Anleger des Sondervermogens zu I6sen.
Sofern daruber hinaus auch Interessen der Anleger betroffen
sind, wird die Gesellschaft sich darum bemuhen, Interessen-
konflikte zu vermeiden und, wenn diese sich nicht vermeiden
lassen, daflr sorgen, dass unvermeidbare Konflikte unter
der gebotenen Wahrung der Interessen der Anleger gelost
werden.
Vermogensgegenstande des Sondervermogens in Form von
Bankguthaben, Anteilen an Investmentvermogen oder Wert-
papieren (soweit nach den Anlagebedingungen des Sonder-
vermogens zulassig) konnen bei Verbundenen Unternehmen
im Einklang mit den gesetzlichen Bestimmungen bei der
Verwahrstelle hinterlegt werden. Bankguthaben kénnen in
von Verbundenen Unternehmen ausgegebenen oder emittier-
ten Wertpapieren oder Einlagenzertifikaten angelegt werden.
Das kann zur Folge haben, dass neben der Zinshohe (z.B.
bei Bankguthaben) auch andere Faktoren bzgl. der Anlage
relevant werden (z.B. Informationsfluss, aber auch und ins-
besondere das Interesse der Verbundenen Unternehmen an
Anlagen in eigenen Produkten oder Produkten Verbundener
Unternehmen).



Auch Bank- oder vergleichbare Geschafte konnen mit oder
durch Verbundene Unternehmen getatigt werden. Ebenso
konnen Verbundene Unternehmen Gegenparteien bei Deriva-
tetransaktionen oder -kontrakten sein. Hieraus konnen sich
Interessenkonflikte bei der Bewertung solcher Derivatetrans-
aktionen oder -kontrakte ergeben. Unbeschadet gegenteiliger
Bestimmungen dieses Verkaufsprospekts darf die Gesell-
schaft fur die Rechnung anderer Investmentvermogen Trans-
aktionen durchfliihren, die dieselben Immobilien, Anteile,
Wertpapiere, Instrumente und sonstige Vermogenswerte
umfassen, in die die Gesellschaft investieren wird. Die Ver-
bundenen Unternehmen durfen fur andere Investmentvermo-
gen und Konten Anlageverwaltungs- und Beratungsdienst-
leistungen bzw. Verwaltungsdienstleistungen erbringen, die
ahnliche oder andere Anlageziele verfolgen wie diejenigen
dieses Sondervermogens und/oder die ggf. dhnliche Anla-
geprogramme durchfiihren konnen wie diejenigen dieses
Sondervermogens und an denen diese keine Beteiligung
haben. Die Portfoliostrategien, die flr solche anderen In-
vestmentvermdogen und Konten verwendet werden, konnen
mit den Transaktionen und Strategien kollidieren, die von
den Verbundenen Unternehmen bei der Verwaltung dieses
Sondervermogens empfohlen werden, und die Preise und
Verfugbarkeit der Immobilien und anderen Vermogenswerte,
in die das Sondervermdgen investiert, beeintrachtigen. Die
Gesellschaft darf fur Rechnung anderer Investmentvermogen
Immobilien und andere Vermogenswerte erwerben, die auch
fir dieses Sondervermogen erworben werden konnten, ohne
es zu beteiligen.
Die Gesellschaft widmet den Tatigkeiten des Sondervermo-
gens so viel Zeit, wie sie fur notwendig und angemessen
erachtet. Fur sie besteht keine Beschrankung hinsichtlich
der Auflegung zusatzlicher Investmentvermogen (soweit
gesetzlich zulassig), insbesondere was das Eingehen weiterer
Anlageberatungsbeziehungen oder die Aufnahme weiterer
Geschaftstatigkeiten betrifft, auch wenn diese im Wettbe-
werb mit der Tatigkeit fur dieses Sondervermoégen stehen.

b

Interessenkonflikte auf Ebene der Vertriebspartner

Aufgrund der anteiligen Zahlung von Vergutungsbestand-
teilen und/oder sonstigen Zahlungen von der Gesellschaft an
(potenzielle) Vertriebspartner besteht ein gesteigertes eigenes
Vertriebsinteresse dieser Vertriebspartner.

c

Interessenkonflikte auf Ebene der Auftragnehmer

Bei Auftragnehmern in Dienstleistungs- und Auslagerungs-
verhaltnissen konnen Interessenkonflikte daraus entstehen,
dass die Auftragnehmer teilweise die gleichen Dienstleis-
tungen auch fur andere Gesellschaften und deren Invest-
mentvermogen oder Individualportfolios erbringen und/oder
die Auftragnehmer Verbundene Unternehmen sind und die
Vertrage ggf. anders oder nicht abgeschlossen wiirden, wenn

es sich nicht um Verbundene Unternehmen handeln wirde.

Berichte, Geschaftsjahr, Prufer

Die Jahres- und Halbjahresberichte sowie etwaige Zwischen-

berichte bzgl. des Sondervermogens sind bei der Gesellschaft,

in den Geschaftsstellen der Deutsche Bank AG sowie bei der
DWS Investment GmbH erhaltlich. Auflésungs- und Abwick-

lungsberichte sind bei der Verwahrstelle erhaltlich.

Das Geschaftsjahr des Sondervermogens endet jeweils am
31. Marz eines Kalenderjahres.

Mit der Abschlussprifung fur das Sondervermogen wird die
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main,
beauftragt. Der Wirtschaftsprufer prift den Jahresbericht des
Sondervermogens. Bei der Prifung hat der Wirtschaftsprifer
auch festzustellen, ob bei der Verwaltung des Sondervermo-
gens die Vorschriften des KAGB sowie die Bestimmungen der
Anlagebedingungen beachtet worden sind. Das Ergebnis der
Prafung hat der Wirtschaftsprufer in einem besonderen Vermerk
zusammenzufassen; der Vermerk ist in vollem Wortlaut im Jah-
resbericht wiederzugeben. Der Wirtschaftsprifer hat den Bericht
Uber die Prifung des Sondervermogens der BaFin auf Verlangen
einzureichen.

Regelungen zur Auflosung, Verschmelzung
und Ubertragung des Sondervermogens sowie
einer Anteilklasse

Auflosung des Sondervermogens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflosung des Sonder-
vermogens sowie einer Anteilklasse zu beantragen. Die
Gesellschaft kann jedoch die Verwaltung des Sondervermo-
gens unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von mindestens
sechs (6) Monaten durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger
und im Jahres- oder Halbjahresbericht kiindigen. Entsprechen-
des gilt fur die Auflosung einer Anteilklasse. Aulerdem werden
die Anleger uber ihre depotfihrenden Stellen per dauerhaften
Datentrager, etwa in Papierform oder — soweit zuldassig und mit
der depotfihrenden Stelle vereinbart — in elektronischer Form
Uber die Kiindigung informiert.

Mit der Erklarung der Kiindigung wird die Ausgabe und Ruck-
nahme von Anteilen an dem Sondervermogen eingestellt. Die
Gesellschaft ist ab Erklarung der Kiindigung verpflichtet, bis zum
Erloschen ihres Verwaltungsrechts an dem Sondervermogen in
Abstimmung mit der Verwahrstelle samtliche Vermogensgegen-
stande des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen
zu veraulRern. Mit Einwilligung der Anleger kdnnen bestimmte
Vermogensgegenstande auch zu nicht angemessenen Bedin-
gungen veraul3ert werden. Die Anleger mussen ihre Einwilligung
durch Mehrheitsbeschluss erklaren. Das Verfahren ist im Ab-
schnitt ,,Ricknahmeaussetzung und Beschlisse der Anleger”
dargestellt.

Aus den Erlosen, die durch die Verauf3erung von Vermogens-
gegenstanden des Sondervermogens erzielt werden, hat die
Gesellschaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahr-
stelle halbjahrliche Abschlage auszuzahlen. Dies gilt nicht,

soweit diese Erlose zur Sicherstellung einer ordnungsgemalen
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laufenden Bewirtschaftung benotigt werden und soweit
Gewabhrleistungszusagen aus den VerauRerungsgeschaften oder
zu erwartende Auseinandersetzungskosten den Einbehalt im

Sondervermogen verlangen.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft, das Son-
dervermogen zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren
Uber das Vermogen der Gesellschaft er6ffnet ist oder wenn
ein Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens mangels
Masse abgelehnt wird. Das Sondervermogen fallt nicht in die
Insolvenzmasse der Gesellschaft. Das Verwaltungsrecht der
Gesellschaft erlischt auch, wenn sie binnen funf (5) Jahren
zum dritten Mal die Riicknahme der Anteile fiir das Sonder-

vermogen aussetzt.

In allen Fallen des Erloschens des Verwaltungsrechts, also
auch im Falle der Kiindigung nach Ablauf der Kiindigungsfrist,
geht das Sondervermogen auf die Verwahrstelle Gber, die

das Sondervermogen abwickelt und den Erlos an die Anleger
auszahlt. Die Verwahrstelle hat jahrlich sowie auf den Tag, an
dem die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht
zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
entspricht.

Verfahren bei Auflosung des Sondervermogens
sowie einer Anteilklasse

Wird das Sondervermogen bzw. eine Anteilklasse aufgelost, so
wird dies im Bundesanzeiger sowie dartber hinaus in mindes-
tens einer hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirtschafts-
zeitung oder auf der Internetseite der Gesellschaft unter
realestate.dws.com veroffentlicht. Die Ausgabe und die Ruck-
nahme von Anteilen des Sondervermdgens bzw. der Anteil-
klasse werden eingestellt, falls dies nicht bereits mit Erklarung
der Kiindigung durch die Gesellschaft erfolgte. Der Erlos aus
der Veraufderung der Vermogenswerte des Sondervermogens
abzgl. der noch durch das Sondervermdgen zu tragenden Kos-
ten und der durch die Auflésung verursachten Kosten wird an
die Anleger verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile
am Sondervermogen Anspruche auf Auszahlung des Liquidati-
onserloses haben. Die Auflosung des Sondervermogens kann
langere Zeit in Anspruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien
der Auflosung werden die Anleger durch Liquidationsberichte zu
den Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der
Verwahrstelle erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Veroffentlichung im Bundesanzeiger
und daruber hinaus in mindestens einer hinreichend verbreite-
ten Tages- oder Wirtschaftszeitung oder auf der Internetseite
der Gesellschaft unter realestate.dws.com daruber unterrichtet,
welche Liquidationserlose ausgezahlt werden und zu welchem

Zeitpunkt und an welchem Ort diese erhaltlich sind.
Nicht abgerufene Liquidationserlose bzw. Gegenwerte aus der

Auflosung einer Anteilklasse konnen bei dem fiir die Gesell-

schaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt werden.
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Verschmelzung des Sondervermogens

Alle Vermogensgegenstande des Sondervermogens dirfen zum
Geschaftsjahresende auf ein anderes bestehendes oder ein
durch die Verschmelzung neu gegriindetes inlandisches Sonder-
vermogen ubertragen werden. Es konnen auch zum Geschafts-
jahresende eines anderen inlandischen Immobilien-Sonderver-
mogens alle Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten
dieses anderen Immobilien-Sondervermogens auf das in diesem
Verkaufsprospekt beschriebene Sondervermogen lbertragen
werden. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der BaFin.
Mit Zustimmung der BaFin kann auch ein anderer Ubertragungs-

stichtag gewahlt werden.

Bevor dieses Sondervermdgen mit einem anderen verschmolzen

wird, muss die Gesellschaft nach Wahl des Anlegers entweder

— die Anteile, ohne Riicknahmeabschlag, gegen Anteile eines
anderen Immobilien-Sondervermogens tauschen, dessen
Anlagegrundsatze mit den Anlagegrundsatzen dieses Sonder-
vermogens vereinbar sind, oder

— die Anteile ohne weitere Kosten zuriicknehmen.

Verfahren bei der Verschmelzung von
Sondervermogen

Die Anleger haben bis fiinf (5) Arbeitstage vor dem geplan-
ten Ubertragungsstichtag die Méglichkeit, ihre Anteile ohne
Ricknahmeabschlag gegen Anteile eines anderen Immobilien-
Sondervermogens umzutauschen, dessen Anlagegrundsatze
mit denjenigen des in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen

Sondervermdgens vereinbar sind.

Die depotfiihrenden Stellen der Anleger Ubermitteln diesen spa-
testens 35 Arbeitstage vor dem geplanten Ubertragungsstichtag
per dauerhaften Datentrager, etwa in Papierform oder in elektro-
nischer Form, Informationen zu den Griinden fur die Verschmel-
zung, den potenziellen Auswirkungen fur die Anleger, deren
Rechte in Zusammenhang mit der Verschmelzung sowie zu
malgeblichen Verfahrensaspekten. Die Anleger erhalten auch
die wesentlichen Anlegerinformationen fur dasjenige Sonderver-
mogen, das bestehen bleibt oder durch die Verschmelzung neu
gebildet wird.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten Uber-
tragungsstichtag Uber die Griinde sowie Uber mafRgebliche
Verfahrensaspekte zu informieren. Die Information erfolgt per
dauerhaften Datentrager, etwa in Papierform oder elektronischer
Form. Den Anlegern sind zudem die wesentlichen Anlegerinfor-
mationen fir das Investmentvermogen zu Ubermitteln, auf das
die Vermogensgegenstande des Immobilien-Sondervermdogens
Ubertragen werden. Der Anleger muss die vorgenannten Infor-
mationen mindestens 30 Tage vor Ablauf der Frist zur Riickgabe
oder Umtausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des (ibernehmen-
den und des Ubertragenden Sondervermogens berechnet, das

Umtauschverhéltnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang



wird vom Abschlussprifer gepruft. Das Umtauschverhaltnis
ermittelt sich nach dem Verhaltnis der Nettoinventarwerte des
Ubernommenen und des aufnehmenden Sondervermdgens zum
Zeitpunkt der Ubernahme. Der Anleger erhélt die Anzahl von
Anteilen an dem neuen Sondervermogen, die dem Wert seiner

Anteile an dem ubertragenen Sondervermogen entspricht.

Es besteht auch die Moglichkeit, dass den Anlegern des Ubertra-
genden Sondervermogens bis zu 10% des Wertes ihrer Anteile
in bar ausgezahlt werden. Findet die Verschmelzung wahrend
des laufenden Geschaftsjahres des Ubertragenden Sonderver-
mogens statt, muss dessen verwaltende Gesellschaft auf den
Ubertragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den Anforde-

rungen an einen Jahresbericht entspricht.

Sofern das andere Sondervermogen mit diesem Sondervermo-
gen zu einem einzigen Sondervermogen mit unterschiedlichen
Anteilklassen zusammengelegt werden soll, ist statt des Um-
tauschverhaltnisses der Anteil der Anteilklasse an dem Sonder-
vermogen zu ermitteln. Soweit dies im Verschmelzungsplan
vorgesehen ist, besteht auch die Moglichkeit, dass den Anlegern
des ubertragenden Sondervermogens bis zu 10% des Wertes
ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden, wobei dies nicht gilt,
soweit das Ubernehmende Sondervermogen Anteilinhaber des
Ubertragenden Sondervermaogens ist. Findet die Verschmelzung
wahrend des laufenden Geschéftsjahres des Ubertragenden
Sondervermogens statt, muss dessen verwaltende Gesellschaft
auf den Ubertragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht.

Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und darliber hinaus
in mindestens einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und
Tageszeitung oder im Internet unter realestate.dws.com bekannt,
wenn dieses Sondervermogen ein anderes Immobilien-Sonder-
vermogen aufgenommen hat und die Verschmelzung wirksam
geworden ist. Sollte dieses Sondervermogen durch eine Ver-
schmelzung untergehen, Gbernimmt diejenige Gesellschaft die
Bekanntmachung, die das aufnehmende oder neu gegriindete

Immobilien-Sondervermdgen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragen-
den Sondervermogens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen
Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem Ubertragenden
Sondervermogen. Die Verschmelzung von Sondervermogen

findet nur mit Genehmigung der BaFin statt.

Ubertragung des Sondervermdégens

Die Gesellschaft kann das Sondervermogen auf eine andere Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft tibertragen. Die Ubertragung bedarf
der vorherigen Genehmigung durch die BaFin. Die genehmigte
Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jah-
res- oder Halbjahresbericht des Sondervermogens bekannt ge-
macht. Uber die geplante Ubertragung werden die Anleger auRer-
dem Uber ihre depotfiihrenden Stellen und der Gesellschaft per

dauerhaften Datentrdger, etwa in Papierform oder elektronischer

Form, informiert. Der Zeitpunkt, zu dem die Ubertragung wirk-
sam wird, bestimmt sich nach den vertraglichen Vereinbarungen
zwischen der Gesellschaft und der aufnehmenden Kapitalverwal-
tungsgesellschaft. Die Ubertragung darf jedoch friihestens drei (3)
Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger wirksam
werden. Samtliche Rechte und Pflichten der Gesellschaft in Bezug
auf das Sondervermdogen gehen dann auf die aufnehmende Kapi-

talverwaltungsgesellschaft tber.

Zusatzliche Informationspflichten
nach 8 300 KAGB
und sonstige wesentliche Informationen

Die Gesellschaft erstellt zum Ende des Geschaftsjahres, das
vom 1. April bis 31. Marz eines jeden Kalenderjahres lauft, einen
ausfuhrlichen Jahresbericht, der eine Vermogensaufstellung, die
Ertrags- und Aufwandsrechnung sowie Angaben zur Entwick-
lung des Sondervermogens und zur Besteuerung der Ertrage
enthalt. Zur Mitte eines Geschaftsjahres erstellt die Gesellschaft

einen Halbjahresbericht.

Die Gesellschaft legt in den nachfolgend angegebenen Berichten
und/oder uber die dort genannten Informationsquellen folgende
Informationen offen:

— Angaben liber die Anderung der Haftung der Verwahrstelle
unverzuglich auf einem dauerhaften Datentrager sowie auf
realestate.dws.com

— Den prozentualen Anteil der Vermogensgegenstande des
Sondervermogens, die schwer liquidierbar sind und fir die
deshalb besondere Regelungen gelten, im Jahresbericht.

— Jegliche neuen Regeln zum Liquiditatsrisikomanagement des
Sondervermogens im Jahresbericht.

— Das aktuelle Risikoprofil des Sondervermogens und die hierflr
eingesetzten Risikomanagementsysteme im Jahresbericht.

- Alle Anderungen des max. Umfangs des einsetzbaren
Leverags im Jahresbericht.

— Gesamthohe des Leverags des Sondervermogens im
Jahresbericht.

— Aussetzung und Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile
durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und daruber hin-
aus auf der Internetseite realestate.dws.com
Die Anleger werden unverzuglich nach entsprechender
Bekanntgabe im Bundesanzeiger auf einem dauerhaften
Datentrager von der Aussetzung und Wiederaufnahme der
Rucknahme der Anteile informiert.

- Anderungen der Anlagebedingungen im Bundesanzeiger und
daruber hinaus unter realestate.dws.com

— Uber das Wirksamwerden einer Verschmelzung mit einem
anderen Investmentvermogen informiert die Gesellschaft
fir das Sondervermogen als Ubernehmendes Investment-
vermogen im Bundesanzeiger und auf ihrer Internetseite
unter realestate.dws.com sowie im jeweils nachstfolgenden
Jahres- oder Halbjahresbericht.

— Aktualisierte Informationen und Daten zu Auslagerungs-
unternehmen und Dienstleistern im Jahres- bzw.
Halbjahresbericht.
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Weitere Sondervermaogen,
die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft
verwaltet werden

Von der Gesellschaft werden noch folgende weitere Publikums-
Sondervermogen verwaltet, die nicht Inhalt dieses Verkaufs-
prospektes sind:

e ,grundbesitz europa”, aufgelegt am 27. Oktober 1970

e grundbesitz global”, aufgelegt am 25. Juli 2000
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Anhang: Auslagerungen und Dienstleister

Aktuellere Informationen enthalt ggf. der Jahresbericht bzw. Verkaufsprospekt
soweit ein solcher jingeren Datums als dieser Halbjahresbericht vorliegt.

Auslagerungen (Stand: 30. September 2019)

Die Gesellschaft hat nachfolgende Tatigkeiten ausgelagert. Die aufgefiihrt, da diese keine Auslagerungstatigkeiten im aufsichts-
Angaben zur Auslagerung der Immobilienbewerter sind separat rechtlichen Sinne darstellen. Mit der Beauftragung solcher Aus-
unter ,Externe Bewerter” aufgefihrt. Aufgaben, die die Immo- lagerungsunternehmen entstehen keinerlei direkte Rechte und

bilien-Gesellschaften im eigenen Namen beauftragen, sind nicht Pflichten der Anleger.

Auftragnehmer

DWS Real Estate GmbH"
Mainzer LandstraRe 11-17
60329 Frankfurt am Main

Auftragnehmer

BNY Mellon Service Kapitalanlage-Gesellschaft mbH

Friedrich-Ebert-Anlage 49
60308 Frankfurt am Main

Auftragnehmer

BNP Paribas Real Estate Property Management GmbH

Fritz-Vomfelde-StralRe 26
40547 Dusseldorf

DIM Deutsche Immobilien Management Berlin GmbH

Potsdamer StraRe 188
10783 Berlin

Tectareal Property Management GmbH

AlfredstraBe 236
45133 Essen

Auftragnehmer

Vertragsgegenstand

Transaktionsbegleitung und -abwicklung sowie Asset Management bei Objekten
in Deutschland, Osterreich und Schweiz

Vertragsgegenstand

Erbringt Aufgaben im Bereich der Fondsbuchhaltung des grundbesitz Fokus
Deutschland und der Administration der zum Bestand des Sondervermdgens
grundbesitz Fokus Deutschland gehérenden Immobilien-Gesellschaften fir die
durch die DWS Grundbesitz GmbH verwalteten Offenen Immobilien-
Sondervermogen.

Vertragsgegenstand

Essen, ,Am Zehnthof 77/Schonscheidtstrae 50"
Nirnberg, ,City Park Center”

Stuttgart, ,Bilow Tower”

Stuttgart-Vaihingen, ,,B19”

Frankfurt am Main, UhlandstraRe 2

Leipzig, Taubchenweg 53

Dresden, Pfotenhauerstrale 41

Dusseldorf, ,Munster Center”

Hamburg, ,,Dock 47"

Hamburg, Fehmarnstrale 8-12

Potsdam, ,,Dorint Hotel Sanssouci”

Logistikportfolio (neun Objekte an verschiedenen Standorten)

Vertragsgegenstand

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Interne Sicherungs- und KontrollmaRnahmen zur Verhinderung von Geldwasche,
Terrorismusfinanzierung, sonstige strafbare Handlungen, Embargoverstof3en und
Uberwachung der Einhaltung entsprechender Vorschriften.

Personalbetreuung (HR Administration Services)

Intra-Group IT-Service

Zentrale Steuerung der Dienstleistungs- und Auslagerungsprozesse

Compliance-Leistungen
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Auftragnehmer Vertragsgegenstand

Deutsche Bank AG, Filiale London") Personalbetreuung (HR Administration Services)
Winchester House, 12 Great Winchester Street
London, EC52N 2DB, GroRbritannien

DWS Group GmbH & Co. KGaA" Compliance-Leistungen
Mainzer LandstraBe 11-17
60329 Frankfurt am Main

DWS Group GmbH & Co. KGaA" Interne Revision
Mainzer LandstraBe 11-17
60329 Frankfurt am Main

DWS Real Estate GmbH" Erbringt Aufgaben im Bereich Recht, Steuern, Business Management und
Mainzer LandstraRe 11-17 Property Controlling bei den Objekten in Deutschland, Osterreich und Schweiz.
60329 Frankfurt am Main

IBM Deutschland GmbH IT-Software-Dienstleistungen (Support)

IBM Allee 1

71139 Ehingen

1) Interessenkonflikte kénnen sich daraus ergeben, dass Auftragnehmer teilweise die gleichen Dienstleistungen auch fiir andere Gesellschaften und deren Investment-
vermogen oder Individualportfolios, seien es Gesellschaften innerhalb oder auf3erhalb der Deutsche Bank Gruppe, erbringen. Die gekennzeichneten Unternehmen sind
mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die jeweiligen Vertrage in anderer Form abgeschlossen worden waren,
wenn eine Gesellschaft involviert ware, die nicht gesellschaftsrechtlich oder personell verflochten ist.

Dienstleister (Stand: 30. September 2019)

Neben den von der Gesellschaft im aufsichtsrechtlichen Sinne vergeben. Mit der Beauftragung solcher Dienstleister entstehen
ausgelagerten Funktionen hat die Gesellschaft dartiber hinaus keinerlei direkte Rechte und Pflichten der Anleger.

die nachfolgend aufgefihrten Tatigkeiten an Dienstleister

Auftragnehmer Vertragsgegenstand
Gegenbauer Facility Management GmbH Technische Gebaudedienstleistungen fir die Immobilie
Niederlassung Niirnberg Nirnberg, ,City Park Center”

MarienbergstraRe 94
90411 Nurnberg

Haus & Garten Leipzig, Taubchenweg 53
Michael Kautz
Dorfstralle 12
04824 Beucha

Hausmeisterservice Schramm Dresden, PfotenhauerstraRe 41
Niederwaldplatz 3a
01277 Dresden

HHS Hanse Hausmeister Service GmbH Hamburg, FehmarnstraRe 8-12
Fahrenkron 112
22179 Hamburg

HYPA | Technisches Facility Management Stuttgart, ,Bilow Tower”
IndustriestraBe 4
70565 Stuttgart

WISAG Facility Management Nord GmbH & Co. KG Hamburg, ,Dock 47"
Heidenkampsweg 51
20097 Hamburg

WISAG Facility Management Siidwest GmbH & Co. KG Stuttgart-Vaihingen, ,,B19”
BreitwiesenstraRe 12
70565 Stuttgart
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Auftragnehmer

BCD Travel Germany GmbH
FriedrichstraBe 10-12
60328 Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG"

Global Network Services
Alfred-Herrhausen-Allee 16-39
65760 Eschborn

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Deutsche Bank AG"
Taunusanlage 12
60325 Frankfurt am Main

Deutsche Post InHaus Services GmbH
Euskirchener Stra3e 52
53121 Bonn

DWS International GmbH?")
Mainzer LandstraBe 11-17
60329 Frankfurt am Main

DWS Investment GmbH"
Mainzer LandstraBe 11-17
60329 Frankfurt am Main

Goldman Sachs International
Peterborough Court, 133 Fleet Street,
EC4A 2 BB London, GroBbritannien

IRM Management Network GmbH
OstseestraBe 107
10409 Berlin

J.P. Morgan Securities PLC
25 Bank Street
London E14 5JP, GroRbritannien

Nomura International PLC
1 Angel Lane
London EC4R 3AB, GroRbritannien

State Street Bank International GmbH
Brienner StraBe 59
80333 Miinchen

Vertragsgegenstand

Reisebliro-Leistungen

Telefon- und IT-Hardware Services
(IPT Voice Services und Telecom Expense Management)

Postdienstleistungen

Archivierung (konzerninterne Vereinbarung)

Unterstiitzungsleistungen bei Marktanalysen

Post- und Scan-Service

Datenschutzbeauftragter nach dem Bundesdatenschutzgesetz

Laufende Vertriebs- und Projektunterstiitzung

(interne Vereinbarung)

Unterstiitzungsleistungen bei Marktanalysen

IT Software-Dienstleistungen

Unterstiitzungsleistungen bei Marktanalysen

Unterstiitzungsleistungen bei Marktanalysen

Verwahrstelle

1) Interessenkonflikte konnen sich daraus ergeben, dass Auftragnehmer teilweise die gleichen Dienstleistungen auch fiir andere Gesellschaften und deren Investment-
vermogen oder Individualportfolios, seien es Gesellschaften innerhalb oder auRerhalb der Deutsche Bank Gruppe, erbringen. Die gekennzeichneten Unternehmen sind
mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die jeweiligen Vertrage in anderer Form abgeschlossen worden waren,
wenn eine Gesellschaft involviert ware, die nicht gesellschaftsrechtlich oder personell verflochten ist.
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Angaben zu: Kapitalverwaltungsgesellschaft, Abschlussprufer,

Verwahrstelle und Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
DWS Grundbesitz GmbH

Mainzer LandstralRe 11-17

60329 Frankfurt am Main

Amtsgericht: Frankfurt am Main HRB 25 668
Gegrundet am 5. Mai 1970

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital: 6,0 Mio. EUR
Haftendes Eigenkapital (KWG): 20,309 Mio. EUR
Stand: 31. Dezember 2018

Gesellschafter

DWS Real Estate GmbH (99,9%)

Bestra Gesellschaft fir Vermogensverwaltung mbH (0,1%)

Geschaftsfuhrung

Clemens Schafer

Head of Real Estate Europe, Alternatives
zugleich Geschaftsfuhrer der

DWS Real Estate GmbH

DWS Alternatives GmbH

Dr. Ulrich von Creytz

Head of Alternatives Coverage Specialists Real Estate
zugleich Geschaftsflhrer der

DWS Real Estate GmbH

DWS Alternatives GmbH

Ulrich Steinmetz
Head of Retail Funds and Asset Management Germany,
Austria and Switzerland

Alternatives and Real Assets

Dr. Grit Franke

Chief Operating Officer Real Estate Europe
zugleich Geschaftsfihrerin der
DWS Real Estate GmbH

Abschlussprufer
KPMG AG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft
THE SQUAIRE

Am Flughafen

60549 Frankfurt am Main
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Verwahrstelle

State Street Bank International GmbH
Brienner StralRe 59

80333 Munchen

Amtsgericht: Minchen HRB 42 872

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital: 109,3 Mio. EUR
Eigenmittel (im Sinne von Artikel 72 der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 (CRR)): 2.222,0 Mio. EUR

Stand: 31. Dezember 2018

Aufsichtsrat
Pierre Cherki

Member of the Executive Board, Co-Head Investment Group
Head of Alternatives

DWS Group GmbH & Co. KGaA

New York, USA

Vorsitzender des Aufsichtsrats

Daniel F. Just

Vorsitzender des Vorstands

Bayerische Versorgungskammer, Munchen

1. stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Dr. Georg Allendorf

Management Consultant, Florsheim-Dahlsheim
Mitglied im Aufsichtsrat

2. stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrats

Nicole Behrens (seit 13. Juni 2019)
COO Chief Control Officer

DWS Group & Co. KGaA

Frankfurt am Main

Stefan Knoll

Mitglied der Geschaftsleitung Nord

Leiter Privatkunden Region Nord

PB - Private Clients Germany, Deutsche Bank AG, Hamburg

Prof. Dr. Kerstin Hennig
Leiterin EBS Real Estate Management Institutes
EBS Universitat flr Wirtschaft und Recht, Wiesbaden

Stephen Shaw (bis 13. Juni 2019)
Chief Risk Officer

DWS Alternatives Global Ltd.

London, Grof3britannien



Externe Bewerter

Fur die Bewertung der Fondsimmobilien hat die Gesellschaft die Bewerter fur die Immobilien-Gesellschaften
folgenden externen Bewerter im Sinne des 8 216 KAGB bestellt: (gemaf & 250 Absatz 1 Nr. 2 KAGB)

Ernst + Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Dipl.-Kaufmann Stefan Bronner

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die
Mergenthalerallee 3-5

65760 Eschborn

Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstuicken,
Mdinchen

Betriebswirt BdH Uwe Ditt Deloitte & Touche GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

FranklinstraRe 50
60486 Frankfurt am Main

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken,

Mainz

Dipl.-Kaufmann Christoph Engel
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstucken,

Dusseldorf

Dipl.-Ing. Renate Grinwald
Offentlich bestellte und vereidigte Sachverstandige fiir die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstucken,

Hamburg

Dipl.-Betriebswirt Peter Jagel
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fir die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstticken,

Munchen

Dipl.-Ing. Florian Lehn

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstuicken,
Miinchen

Prof. Dr. Gerrit Leopoldsberger
Sachverstandiger flr die Bewertung von bebauten und
unbebauten Grundsticken, Frankfurt am Main

Dipl.-Oec. Dipl.-Wirt.-Ing. (FH) Thore Simon
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir
die Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstucken,

Hannover

Dipl.-Betriebswirt Stephan Zehnter
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fir die
Bewertung von bebauten und unbebauten Grundstucken,

Munchen
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Allgemeine Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern
und der DWS Grundbesitz GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main
(,,Gesellschaft”) fur die von der Gesellschaft verwalteten Immo-
bilien-Sondervermogen, die nur in Verbindung mit den fur das
jeweilige Immobilien-Sondervermogen aufgestellten Besonderen

Anlagebedingungen gelten.

8 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AIFV-Kapitalverwaltungsgesellschaft
(im folgenden , Gesellschaft”) und unterliegt den Vorschriften
des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB).

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen
Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach
dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB
zugelassenen Vermogensgegenstanden gesondert vom eige-
nen Vermogen in Form eines Immobilien-Sondervermogens
an. Uber die hieraus sich ergebenden Rechte der Anleger
werden von ihr Sammelurkunden ausgestellt.

3. Das Immobilien-Sondervermogen unterliegt der Aufsicht
der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
Uber Vermogen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage nach
MaRgabe des KAGB. Der Geschaftszweck des Immobilien-
Sondervermogens ist auf die Kapitalanlage gemal3 einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermogensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel
beschrankt.

4. Die Vermogensgegenstande des Immobilien-Sondervermo-
gens stehen im Eigentum der Gesellschaft.

5. Grundstlicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbau-
rechts und Teilerbbaurechts sowie NielRbrauchrechte an
Grundstlicken werden in den Allgemeinen Anlagebedingun-
gen und Besonderen Anlagebedingungen (,,Anlagebedingun-
gen”) unter dem Begriff Immobilien zusammengefasst.

6. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem
Anleger richtet sich nach den Anlagebedingungen des Immo-
bilien-Sondervermogens und dem KAGB.

8 2 Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft bestellt fir das Immobilien-Sondervermogen
eine Einrichtung im Sinne des 8 80 Absatz 2 KAGB als Ver-
wabhrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhangig von der
Gesellschaft und ausschlief3lich im Interesse der Anleger.

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich
nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahr-
stellenvertrag, dem KAGB und den Anlagebedingungen des

Immobilien-Sondervermogens.

1) Alternative Investmentfonds

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach Mal3gabe des
§ 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer)
auslagern. Naheres hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

4. Die Verwahrstelle haftet gegentiber dem Immobilien-
Sondervermogen oder gegenuber den Anlegern fir das
Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstrumentes im
Sinne des § 81 Absatz 1 Nummer 1 KAGB durch die Ver-
wahrstelle oder durch einen Unterverwahrer, dem die Ver-
wahrung von Finanzinstrumenten nach 8 82 Absatz 1 KAGB
Ubertragen wurde. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie
nachweisen kann, dass das Abhandenkommen auf auf3ere
Ereignisse zurtickzuflihren ist, deren Konsequenzen trotz aller
angemessenen GegenmalRnahmen unabwendbar waren.
Weitergehende Anspriiche, die sich aus den Vorschriften des
burgerlichen Rechts auf Grund von Vertragen oder unerlaub-
ten Handlungen ergeben, bleiben unberuhrt. Die Verwahrstel-
le haftet auch gegentiber dem Immobilien-Sondervermogen
oder den Anlegern fiir samtliche sonstigen Verluste, die diese
dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle fahrlassig oder vor-
satzlich ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB
nicht erfullt. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer
etwaigen Ubertragung der Verwahraufgaben nach Absatz 3
Satz 1 unberuhrt.

8 3 Bewerter

1. Die Gesellschaft bestellt fur die Bewertung von Immobilien
mindestens zwei externe Bewerter.

2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des 8§ 216
i.V.m. 8 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB genligen. Hinsichtlich
seines Bestellungszeitraums und seiner finanziellen Unab-
hangigkeit sind die 88 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2
KAGB zu beachten.

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB
und den Anlagebedingungen Ubertragenen Aufgaben nach
MaRgabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden inter-
nen Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die externen
Bewerter die zum Immobilien-Sondervermogen gehorenden
bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien einmal vierteljahrlich zeitnah zu bewerten, so-
fern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
bestimmt ist.

4. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung
eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert
des Grundstuicks neu festzustellen.

5. Eine Immobilie darf fiir das Immobilien-Sondervermogen
oder fur eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Immobilien-
Sondervermogen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur
erworben werden, wenn sie zuvor von mindestens einem
externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht
zugleich die regelmalige Bewertung gemafl 88 249 und 251
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Absatz 1 KAGB durchfiihrt, bewertet wurde. Bei Immobilien,
deren Wert 50 Millionen Euro ubersteigt, muss die Bewer-
tung derselben durch zwei voneinander unabhangige externe

Bewerter erfolgen.

. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur

das Immobilien-Sondervermogen unmittelbar oder mittelbar
nur erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder

in der Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien von mindestens einem externen
Bewerter im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich
die regelmaRige Bewertung gemafl} 88 249 und 251 Absatz 1
KAGB durchfiihrt, bewertet wurden. Bei Immobilien, deren
Wert 50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung
derselben durch zwei voneinander unabhangige externe

Bewerter erfolgen.

8 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermogens-
gegenstande im eigenen Namen flr gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis,
Redlichkeit, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei
der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der Ver-
wahrstelle und ausschlieRlich im Interesse der Anleger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern

eingelegten Geld die Vermogensgegenstande zu erwerben,
diese wieder zu verauRern und den Erlos anderweitig anzu-
legen. Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Verwaltung
der Vermogensgegenstande ergebenden sonstigen Rechts-

handlungen vorzunehmen.

. Uber die VerauRerung von Immobilien oder von Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Ge-
sellschaft im Rahmen einer ordnungsgemalfen Geschafts-
flihrung (8 26 KAGB). VerauRerungen nach Aussetzung
der Anteilricknahme gemafR 8 12 Absatz 7 bleiben hiervon
unberthrt.

. Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung der

Anleger weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtungen
aus einem Burgschafts- oder einem Garantievertrag einge-
hen; sie darf keine Vermdgensgegenstande nach Mal3gabe
der 88 193, 194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt
des Geschaftsabschlusses nicht zum Immobilien-Sonderver-
mogen gehoren. 8 197 KAGB bleibt unberthrt. Abweichend
von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem
Auftrag einer Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des
Immobilien-Sondervermogens ein Darlehen gewahren, wenn
sie an dieser fir Rechnung des Immobilien-Sondervermo-
gens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen
darf 50% der Verkehrswerte der im Eigentum der Immobilien-
Gesellschaft stehenden Immobilien nicht Gberschreiten.

8 5 Anlagegrundséatze

1.

Das Immobilien-Sondervermogen wird unmittelbar oder mit-
telbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt. Die
Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anlagebedingungen,
a) welche Immobilien fur das Immobilien-Sondervermogen

erworben werden durfen,

b) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Immo-
bilien-Sondervermogens Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erworben werden durfen,

C

ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des
Immobilien-Sondervermogens mit einem Erbbaurecht
belastet werden durfen,

d

ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Immobilien-
Sondervermaogens zur Absicherung von Vermogensge-
genstanden in Derivate im Sinne des 8 197 KAGB inves-
tiert werden darf. Beim Einsatz von Derivaten wird die
Gesellschaft die gemal § 197 Absatz 3 KAGB erlassene
Verordnung Uber Risikomanagement und Risikomessung
beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-Darlehen und
Pensionsgeschaften in Investmentvermogen nach dem

Kapitalanlagegesetzbuch (DerivateV) beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligungen

an Immobilien-Gesellschaften mussen einen dauernden Ertrag

erwarten lassen.

8 6 Liquiditat, Anlage- und Emittentengrenzen

1.

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermogensgegen-
standen in das Immobilien-Sondervermégen, deren Verwal-
tung und bei der VeraufRerung die im KAGB und die in den
Anlagebedingungen festgelegten Grenzen und Beschrankun-
gen zu beachten.

. Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts

Anderweitiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der Hochst-
liquiditat im gesetzlich zulassigen Rahmen (8 253 KAGB)
folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaf} &8 195 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente gemaf den 88 194 und 198
Nummer 2 KAGB;

Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung
der in Artikel 18.1 des Protokolls Uber die Satzung des
Européischen Systems der Zentralbanken und der Euro-

C

paischen Zentralbank genannten Kreditgeschafte von der
Europaischen Zentralbank oder der Deutschen Bundes-
bank zugelassen sind oder deren Zulassung nach den
Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulas-
sung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;
Investmentanteile nach Mal3gabe des 8 196 KAGB oder
Anteile an Spezial-Sondervermogen nach MalRgabe des

8 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedin-

gungen ausschlieRlich in Vermdgensgegenstande nach

d

Buchstaben a), b) und c) anlegen durfen;

e

Wertpapiere im Sinne des 8 193 KAGB, die an einem orga-
nisierten Markt im Sinne von 8 2 Absatz 5 des Wertpapier-
handelsgesetzes zum Handel zugelassen oder festver-
zinsliche Wertpapiere sind, soweit diese einen Betrag von
5% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens nicht
Uberschreiten, und zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile auslandischer juristischer Personen, die an einem
der in 8 193 Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeichne-
ten Markte zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

soweit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag
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von 5% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens
nicht uberschreitet und die in Artikel 2 Absatz 1 der Richt-
linie 2007/16/EG genannten Kriterien erfullt sind.

Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft

<

muss unter 10% des Kapitals des jeweiligen Unter-
nehmens liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften.
. Der Teil des Immobilien-Sondervermogens, der in Bankgut-
haben gehalten werden darf, wird in den Besonderen Anlage-
bedingungen festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20%
des Wertes des Immobilien-Sondervermogens in Bankgutha-
ben bei je einem Kreditinstitut anlegen.
. Im Einzelfall dlirfen Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB
und Geldmarktinstrumente einschlieRlich der in Pension
genommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente des-
selben Emittenten tber den Wertanteil von 5% hinaus bis zu
10% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens erworben
werden; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40% des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens nicht Ubersteigen.
. Bei ein und derselben Einrichtung durfen nur bis zu 20% des
Wertes des Immobilien-Sondervermogens in eine Kombinati-
on angelegt werden
— von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente,
— von Einlagen bei dieser Einrichtung,
— von Anrechnungsbetragen fir das Kontrahentenrisiko der
mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte.
Fur die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber
gilt Satz 1 mit der MaRgabe, dass eine Kombination der ge-
nannten Vermogensgegenstande und Anrechnungsbetrage
35% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens nicht
Ubersteigen darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben
unberuhrt.
. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und
Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land, der
Europaischen Union, einem Mitgliedstaat der Européaischen
Union oder seinen Gebietskorperschaften, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer internati-
onalen Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der
Europaischen Union angehort, ausgegeben oder garantiert
worden sind, jeweils bis zu 35% des Wertes des Immobilien-
Sondervermogens anlegen. In Pfandbriefen und Kommu-
nalschuldverschreibungen sowie Schuldverschreibungen,
die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
Europaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum
ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu
25% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens anlegen,
wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften
zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer
besonderen offentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der
Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mit-
tel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermoégenswerten

angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der

Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Ver-
bindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall
des Emittenten vorrangig fur die fallig werdenden Ruckzah-

lungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermogen

nach MaRgabe des Absatzes 2 Buchstabe d) anlegen, wenn

im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen

erflllt sind:

a) Der OGAW (Organismus zur gemeinschaftlichen Anlage
in Wertpapieren), der AIF oder der Verwalter des AlF, an
dem die Anteile erworben werden, unterliegt in seinem
Sitzstaat der Aufsicht Uber Vermogen zur gemeinschaft-
lichen Kapitalanlage. Der Geschéaftszweck des jeweiligen
Investmentvermaogens ist auf die Kapitalanlage gemaR einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermogensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten
Mittel beschrankt.

b) Die Anleger konnen grundsatzlich jederzeit das Recht zur

Rickgabe ihrer Anteile austben.
c

Das jeweilige Investmentvermogen wird unmittelbar
oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung
angelegt.

d

Die Vermogensanlage der jeweiligen Investmentver-
mogen erfolgt zu mindestens 90% in die folgenden
Vermogensgegenstande:

aa) Wertpapiere,

bb) Geldmarktinstrumente,

cc) Bankguthaben.

e

Die Hohe der Beteiligungen an einer Kapitalgesellschaft
muss unter 10% des Kapitals des jeweiligen Unter-
nehmens liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften.

f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Hohe von
10% des Wertes des jeweiligen Investmentvermogens

aufgenommen werden.

. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fiir Wertpapiere und

Geldmarktinstrumente desselben Emittenten nach MaRgabe
von 8 208 KAGB Uberschritten werden, sofern die Besonde-
ren Anlagebedingungen dies unter Angabe der Emittenten
vorsehen. In diesen Fallen mussen die fur Rechnung des
Immobilien-Sondervermogens gehaltenen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente aus mindestens sechs verschiedenen
Emissionen stammen, wobei nicht mehr als 30% des Wertes
des Immobilien-Sondervermogens in einer Emission gehalten

werden durfen.

. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5% des

Wertes des Immobilien-Sondervermogens entspricht, taglich
fur die Ricknahme von Anteilen verfugbar zu halten.

8 7 Wertpapier-Darlehen

1.

72 grundbesitz Fokus Deutschland | Allgemeine Anlagebedingungen

Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des
Immobilien-Sondervermogens einem Wertpapier-Darlehens-
nehmer gegen ein marktgerechtes Entgelt nach Ubertragung
ausreichender Sicherheiten gemaf3 8 200 Absatz 2 KAGB

ein jederzeit kindbares Wertpapier-Darlehen gewahren.



Der Kurswert der zu Ubertragenden Wertpapiere darf zusam-
men mit dem Kurswert der fur Rechnung des Immobilien-
Sondervermogens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer
einschliel3lich konzernangehoriger Unternehmen im Sinne
des 8 290 HGB bereits als Wertpapier-Darlehen Ubertragenen
Wertpapiere 10% des Wertes des Immobilien-Sondervermo-
gens nicht Ubersteigen.

. Wird die Sicherheit fiir die Gbertragenen Wertpapiere vom

Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss
das Guthaben auf Sperrkonten gemafd 8 200 Absatz 2 Satz 3
Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die
Gesellschaft von der Moglichkeit Gebrauch machen, diese
Guthaben in der Wahrung des Guthabens in folgende Vermo-
gensgegenstande anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufwei-
sen und die vom Bund, von einem Land, der Europaischen
Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder
seinen Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum
oder einem Drittstaat ausgegeben worden sind,

b

in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entspre-
chend den von der Bundesanstalt auf Grundlage von 8§ 4
Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien, oder

[

im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaftes mit ei-
nem Kreditinstitut, das die jederzeitige Ruckforderung des
aufgelaufenen Guthabens gewahrleistet.

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem

Immobilien-Sondervermogen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-

sammelbank oder von einem anderen in den Besonderen
Anlagebedingungen genannten Unternehmen, dessen
Unternehmensgegenstand die Abwicklung von grenzuber-
schreitenden Effektengeschaften fur andere ist, organisierten
Systems zur Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-
Darlehen bedienen, welches von den Anforderungen der

88 200 und 201 KAGB abweicht, wenn durch die Bedingun-
gen dieses Systems die Wahrung der Interessen der Anleger
gewahrleistet ist und von dem jederzeitigen Kindigungsrecht

nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

8 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1.

Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des
Immobilien-Sondervermogens Wertpapier-Pensionsgeschafte
im Sinne von & 340b Absatz 2 HGB gegen Entgelt mit Kredit-
instituten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grund-
lage standardisierter Rahmenvertrage abschlieRen.

. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte missen Wertpapiere zum

Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingungen fir das
Immobilien-Sondervermdgen erworben werden durfen.
Die Pensionsgeschafte durfen hochstens eine Laufzeit von

12 Monaten haben.

8 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien

1.

Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen nied-

rigeren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft fir

gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur
Hohe von 30% der Verkehrswerte der im Immobilien-
Sondervermogen befindlichen Immobilien aufnehmen und
halten, wenn die Grenze nach 8 260 Absatz 3 Nummer 3
KAGB nicht tUberschritten wird. Dartber hinaus darf die
Gesellschaft fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
kurzfristige Kredite bis zur Hohe von 10% des Wertes des
Immobilien-Sondervermogens aufnehmen. Hierbei sind
Betrage, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen
eines Pensionsgeschaftes erhalten hat, anzurechnen. Eine
Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen
marktlblich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme

zustimmt.

. Die Gesellschaft darf zum Immobilien-Sondervermogen ge-

horende Vermogensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB
belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die
sich auf Vermogensgegenstande nach 8 231 Absatz 1 KAGB
beziehen, abtreten und belasten (Belastungen), wenn dies
mit einer ordnungsgemalen Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist
und die Verwahrstelle den Belastungen zustimmt, weil sie die
dafur vorgesehenen Bedingungen fur marktiblich erachtet.
Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermégensgegenstanden
nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Be-
lastungen Ubernehmen. Soweit die Besonderen Anlagebedin-
gungen keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, dirfen die
jeweiligen Belastungen insgesamt 30% des Verkehrswerts al-
ler im Immobilien-Sondervermogen befindlichen Immobilien

nicht Gberschreiten. Erbbauzinsen bleiben unberlcksichtigt.

8 10 Verschmelzung

1.

811
1.

Die Gesellschaft darf nach MaRgabe der 88 181 bis 191 KAGB

a) samtliche Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten
dieses Immobilien-Sondervermdgens auf ein anderes
bestehendes oder ein neues, dadurch gegriindetes inlan-
disches Immobilien-Sondervermogen ubertragen;

b) samtliche Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten
eines anderen inlandischen Immobilien-Sondervermogens
in dieses Immobilien-Sondervermégen aufnehmen.

Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundes-

anstalt.

Bei einer Verschmelzung hat die Gesellschaft nach der Wahl

des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem
anderen Immobilien-Sondervermdgen, das mit den bis-
herigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umzutauschen
oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurtickzunehmen.

Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den 88 182

bis 191 KAGB.

Anteile
Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteilscheine

lauten auf den Inhaber.

2. Die Anteile konnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale,

insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Aus-
gabeaufschlags, des Riicknahmeabschlags, der Wahrung
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des Anteilwerts, der Verwaltungsvergutung, der Mindestan- 4.
lagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteil-
klassen) haben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen
Anlagebedingungen festgelegt.

3. Die Anteile sind Ubertragbar, soweit die Besonderen Anla-
gebedingungen nichts anderes regeln. Mit der Ubertragung
eines Anteils gehen die in ihm verbrieften Rechte tUber. Der
Gesellschaft gegenuber gilt in jedem Falle der Inhaber des
Anteils als der Berechtigte.

4. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer
Anteilklasse werden in einer Sammelurkunde verbrieft. Sie
tragt mindestens die handschriftlichen oder vervielfaltigten
Unterschriften der Gesellschaft und der Verwahrstelle. Der
Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausgeschlossen. Sofern
fur das Immobilien-Sondervermogen in der Vergangenheit
effektive Stuicke ausgegeben wurden und diese sich mit
Ablauf des 31. Dezember 2016 nicht in Sammelverwahrung
bei einer der in § 97 Absatz 1 Satz 2 KAGB genannten Stellen
befanden, wurden diese effektiven Stiicke mit Ablauf des
31. Dezember 2016 kraftlos. Die Anteile der Anleger wurden
stattdessen in einer Sammelurkunde verbrieft und auf einem
gesonderten Depot der Verwahrstelle gutgeschrieben. Mit
der Einreichung eines kraftlosen effektiven Stlicks bei der
Verwahrstelle kann der Einreicher die Gutschrift eines ent-
sprechenden Anteils auf ein von ihm zu benennendes und
fir ihn gefuhrtes Depotkonto verlangen. Effektive Stlicke, die
sich mit Ablauf des 31. Dezember 2016 in Sammelverwah- 5.
rung bei einer der in 8 97 Absatz 1 Satz 2 KAGB genannten
Stellen befinden, kdnnen jederzeit in eine Sammelurkunde
Uberfuhrt werden.

8 12 Ausgabe und Ricknahme von Anteilen,
Riucknahmeaussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundséatzlich nicht
beschrankt. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen nichts
anderes vorsehen, erfolgt die Anteilausgabe borsentaglich; das 7.
Nahere regelt der Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft behalt
sich vor, die Ausgabe von Anteilen vortubergehend oder voll-
standig einzustellen.

2. Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle
oder durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Beson-
deren Anlagebedingungen konnen vorsehen, dass Anteile nur
von bestimmten Anlegern erworben oder gehalten werden
durfen.

3. Die Ruckgabe von Anteilen, welche Anleger nach dem
21. Juli 2013 erworben haben, ist erst nach Ablauf einer
Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer
Rickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche
Rickgabeerklarung gegentiber der depotfiihrenden Stelle
maoglich. Der Anleger hat seiner depotfiihrenden Stelle fir
mindestens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Ricknahmetermin einen Anteilbestand nach-
zuweisen, der mindestens seinem Ricknahmeverlangen
entspricht. Die Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht,
sind bis zur tatsachlichen Riickgabe von der depotfiihrenden

Stelle zu sperren.
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Die Riickgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013
erworben haben, ist nach MaRgabe der Bestimmungen in
den folgenden Abschnitten Buchstaben a) und b) moglich.

a) Vorbehaltlich der Ausfliihrungen unter b) konnen die
Anleger von der Gesellschaft jederzeit die Rlicknahme der
Anteile zum nachstfolgenden Ricknahmetermin verlan-
gen, soweit die Anteilricknahme 30.000 Euro pro Kalen-
derhalbjahr fiir einen Anleger nicht tbersteigt. Bei Anteil-
ruckgaben nach Satz 1 hat der Anleger gegenuber seiner
depotflihrenden Stelle eine Erklarung abzugeben, dass
der Wert der von ihm zurlickgegebenen Anteile insgesamt
30.000 Euro nicht tbersteigt und keine weiteren Verfligun-
gen Uber Anteile am betreffenden Immobilien-Sonderver-
mogen im selben Kalenderhalbjahr vorliegen.

b

Anteilrickgaben sind, soweit sie 30.000 Euro pro Ka-
lenderhalbjahr fur einen Anleger Ubersteigen, erst nach
Ablauf einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter
Einhaltung einer Riickgabefrist von 12 Monaten durch
eine unwiderrufliche Ruickgabeerklarung gegenuber der
depotfihrenden Stelle moglich. Der Anleger hat seiner
depotfuhrenden Stelle fur mindestens 24 durchgehen-
de Monate unmittelbar vor dem verlangten Riicknahme-
termin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens
seinem Rucknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf
die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsachlichen
Ruckgabe von der depotfihrenden Stelle zu sperren.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils
geltenden Ricknahmepreis fur Rechnung des Immobilien-
Sondervermogens zurlickzunehmen. Rucknahmestelle ist

die Verwabhrstelle.

. Der Gesellschaft bleibt es jedoch vorbehalten, die Ricknahme

der Anteile auszusetzen, wenn auf3ergewohnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berucksichtigung der In-
teressen der Anleger erforderlich erscheinen lassen (8 98 Ab-
satz 2 KAGB).

Insbesondere bleibt es der Gesellschaft vorbehalten, die
Ricknahme der Anteile aus Liquiditatsgriinden zum Schut-
ze der Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen

(8 257 KAGB), wenn die Bankguthaben und die Erlése aus
Verkaufen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, Invest-
mentanteile und Wertpapiere zur Zahlung des Riicknahme-
preises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen lau-
fenden Bewirtschaftung nicht ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfligung stehen. Zur Beschaffung der fur die Riick-
nahme der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft
Vermogensgegenstande des Immobilien-Sondervermogens
zu angemessenen Bedingungen zu veraulRern. Reichen die
liquiden Mittel gemal’ 8 253 Absatz 1 KAGB zwolf Monate
nach der Aussetzung der Riicknahme gemal3 Satz 1 nicht
aus, so hat die Gesellschaft die Ricknahme weiterhin zu ver-
weigern und durch VeraufRerung von Vermogensgegenstan-
den des Immobilien-Sondervermogens weitere liquide Mittel
zu beschaffen. Der VerauRerungserlos kann abweichend von
8 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis
zu 10% unterschreiten. Reichen die liquiden Mittel gemafy

§ 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate nach der Aussetzung



der Ricknahme gemal Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft
die Rucknahme der Anteile weiterhin zu verweigern und
durch Verauf3erung von Vermogensgegenstanden des Immo-
bilien-Sondervermogens weitere liquide Mittel zu beschaffen.
Der VerauRRerungserlos kann abweichend von 8 260 Absatz 1
Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20% unter-
schreiten. 36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme
gemalR Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass ihm gegen
Rickgabe des Anteils sein Anteil am Immobilien-Sonderver-
mogen aus diesem ausgezahlt wird. Reichen auch 36 Monate
nach der Aussetzung der Riicknahme die Bankguthaben

und die liquiden Mittel nicht aus, so erlischt das Recht der
Gesellschaft, das Immobilien-Sondervermogen zu verwal-
ten; dies gilt auch, wenn die Gesellschaft zum dritten Mal
binnen funf Jahren die Ricknahme von Anteilen aussetzt.

Ein erneuter Fristlauf nach den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in
Betracht, wenn die Gesellschaft die Anteilricknahme binnen
drei Monaten erneut aussetzt.

. Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und daruber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in
dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Infor-
mationsmedien Uber die Aussetzung gemafld Absatz 6 und
Absatz 7 und die Wiederaufnahme der Riicknahme der Antei-
le zu unterrichten. Die Anleger sind Uber die Aussetzung und
Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile unverztiglich
nach der Bekanntmachung im Bundesanzeiger mittels eines
dauerhaften Datentragers zu unterrichten. Bei der Wieder-
aufnahme der Ricknahme von Anteilen sind die neuen
Ausgabe- und Ricknahmepreise im Bundesanzeiger und in
einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung
oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien zu veroffentlichen.

. Die Anleger konnen durch Mehrheitsbeschluss gemaf}

§ 259 Absatz 2 KAGB in die Verauf3erung bestimmter Immo-
bilien einwilligen, auch wenn diese VeraufRerung nicht zu
angemessenen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist
unwiderruflich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur
VeraulRerung. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der
Anleger durchgefiihrt werden, wenn nicht auf3ergewohn-
liche Umstande eine Versammlung zum Zweck der Informa-
tion der Anleger erforderlich machen. An der Abstimmung
nimmt jeder Anleger nach MaRgabe des rechnerischen
Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermogen teil. Die
Anleger entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss
der Anleger ist nur wirksam, wenn mindestens 30% der
Stimmrechte bei der Beschlussfassung vertreten waren. Die
Aufforderung zur Abstimmung oder die Einberufung der
Anlegerversammlung sowie der Beschluss der Anleger sind
im Bundesanzeiger und darlber hinaus in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien
bekannt zu machen. Eine einberufene Anlegerversamm-
lung bleibt von der Wiederaufnahme der Anteilricknahme
unberihrt.

8 13 Ausgabe- und Ricknahmepreis

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Riucknahmepreises der
Anteile werden die Verkehrswerte der zu dem Immobilien-
Sondervermogen gehdrenden Vermdgensgegenstande ab-
zliglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbind-
lichkeiten und Ruckstellungen (Nettoinventarwert) ermittelt
und durch die Zahl der umlaufenden Anteile geteilt (Anteil-
wert). Werden gemalR 8 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteil-
klassen flir das Immobilien-Sondervermogen eingefuhrt, ist
der Anteilwert sowie der Ausgabe- und Rucknahmepreis flr
jede Anteilklasse gesondert zu ermitteln. Die Bewertung der
Vermogensgegenstande erfolgt gemal den Grundsatzen fir
die Kurs- und Preisfeststellung, die im KAGB und der Kapital-
anlage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung
(KARBV) genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzu-
gerechnet werden. AuRer dem Ausgabeaufschlag werden
von der Gesellschaft weitere Betrage von den Zahlungen
des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur dann ver-
wendet, wenn dies die Besonderen Anlagebedingungen
vorsehen.

3. Der Rucknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riicknah-
meabschlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit
in den Besonderen Anlagebedingungen ein Riicknahmeab-
schlag vorgesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteilwert
abzgl. des Ricknahmeabschlages an den Anleger aus. Die
Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen
festgelegt.

4. Abrechnungsstichtag flir Anteilabrufe ist spatestens der auf
den Eingang des Anteilabrufs folgende Wertermittlungstag.
Soweit die Mindesthalte- sowie Rlickgabefristen gemal3 § 12
Absatz 3 bzw. 4 b) zur Anwendung kommen, ist Abrech-
nungsstichtag fir Rlicknahmeauftrage spatestens der auf
den Ablauf der Mindesthaltefrist und der Riickgabefrist fol-
gende Wertermittlungstag. Im Falle der Anwendung von 8§ 12
Absatz 4 a) ist Abrechnungsstichtag fur Riicknahmeauftrage
spatestens der auf den Eingang des Ricknahmeauftrags
folgende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden borsentéaglich
ermittelt. Soweit in den Besonderen Anlagebedingungen
nichts weiteres bestimmt ist, konnen die Gesellschaft und
die Verwahrstelle an gesetzlichen Feiertagen, die Borsen-
tage sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres von
einer Ermittlung des Wertes absehen; das Nahere regelt der

Verkaufsprospekt.

8 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwen-
dungen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten
zustehenden Vergutungen, die dem Sondervermogen belastet
werden konnen, genannt. Fur Vergttungen im Sinne von Satz 1
ist in den Besonderen Anlagebedingungen darlber hinaus
anzugeben, nach welcher Methode, in welcher Hohe und auf-

grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.
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8 15 Rechnungslegung

1.

Spatestens vier Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres des
Immobilien-Sondervermdgens macht die Gesellschaft einen
Jahresbericht einschlief3lich Ertrags- und Aufwandsrechnung
gemald den 88 101, 247 KAGB bekannt.

. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjahres

macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemaRk § 103
KAGB bekannt.

. Wird das Recht zur Verwaltung des Immobilien-Sonderver-

mogens wahrend des Geschaftsjahres auf eine andere Kapital-
verwaltungsgesellschaft libertragen oder das Immobilien-
Sondervermogen wahrend des Geschaftsjahres auf ein
anderes inlandisches Immobilien-Sondervermogen verschmol-
zen, so hat die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag
einen Zwischenbericht zu erstellen, der den Anforderungen an

einen Jahresbericht gemaf Absatz 1 entspricht.

. Wird das Immobilien-Sondervermogen abgewickelt, hat die

Verwabhrstelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwick-
lung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der
den Anforderungen an einen Jahresbericht gemaf} Absatz 1

entspricht.

. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle

und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und in den
wesentlichen Anlegerinformationen anzugeben sind, erhalt-

lich; sie werden ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

8 16 Kundigung und Abwicklung des Sondervermogens

1.

Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Immobilien-Sonder-
vermogens mit einer Frist von mindestens sechs Monaten
durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und dartber
hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen.
Die Anleger sind Uber eine nach Satz 1 bekannt gemachte
Kindigung mittels eines dauerhaften Datentragers unver-
zliglich zu unterrichten. Nach Erklarung der Kindigung und
bis zu ihrem Wirksamwerden dirfen keine Anteile mehr
ausgegeben oder zurickgenommen werden. Die Gesellschaft
ist nach Erklarung der Kiindigung und bis zu ihrem Wirksam-
werden berechtigt und verpflichtet, samtliche Immobilien
des Immobilien-Sondervermogens in Abstimmung mit der
Verwahrstelle zu angemessenen Bedingungen oder mit
Einwilligung der Anleger gemaR 8 12 Absatz 9 zu veraufRern.
Sofern die VerauRerungserlose nicht zur Sicherstellung einer
ordnungsgemafen laufenden Bewirtschaftung bendtigt wer-
den und soweit nicht Gewahrleistungszusagen aus den Ver-
aullerungsgeschaften oder zu erwartende Auseinanderset-
zungskosten den Einbehalt im Immobilien-Sondervermogen
erforderlich machen, ist den Anlegern in Abstimmung mit der
Verwabhrstelle halbjahrlich ein Abschlag auszuzahlen.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des

Immobilien-Sondervermdgens auf Verlangen der Bundes-
anstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht zu kindigen, wenn
das Immobilien-Sondervermdgen nach Ablauf von vier
Jahren seit seiner Bildung ein Volumen von 150 Mio. EUR
unterschreitet.

. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht

der Gesellschaft, das Immobilien-Sondervermogen zu

verwalten. Mit dem Verlust des Verwaltungsrechts geht das
Immobilien-Sondervermogen auf die Verwahrstelle tber, die
es abzuwickeln und den Liquidationserlos an die Anleger zu
verteilen hat. Fir die Zeit der Abwicklung hat die Verwahr-
stelle einen Anspruch auf Vergltung ihrer Abwicklungstatig-
keit sowie Ersatz ihrer Aufwendungen, die fur die Abwicklung
erforderlich sind.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungs-
recht nach Maf3gabe des &8 99 KAGB erlischt, einen Auflo-
sungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach 8 15 Absatz 1 entspricht.

8 17 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der
Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft kann das Sondervermogen auf eine an-
dere Kapitalverwaltungsgesellschaft Gibertragen. Die Uber-
tragung bedarf der vorherigen Genehmigung durch die
Bundesanstalt.

2. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und
dartber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht
bekannt gemacht. Die Anleger sind Uber eine nach Satz 1
bekannt gemachte Ubertragung unverziiglich mittels eines
dauerhaften Datentrigers zu unterrichten. Die Ubertragung
wird frihestens drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im
Bundesanzeiger wirksam.

3. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fur das Sonderver-
mogen wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung der

Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen dandern, wenn
diese nach der Anderung mit den bisherigen Anlagegrund-
satzen vereinbar sind. Sind die Anderungen der Anlage-
bedingungen mit den bisherigen Anlagegrundsatzen nicht
vereinbar, kann die Gesellschaft diese andern, wenn sie die
Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Immo-
bilien-Sondervermogen umtauscht, das mit den bisherigen
Anlagegrundsatzen vereinbar ist, und das von derselben Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft oder von einem Unternehmen,
das demselben Konzern im Sinne des 8 290 HGB angehort,
verwaltet wird.

2. Anderungen der Anlagebedingungen, einschlieBlich des An-
hangs zu den Besonderen Anlagebedingungen, bedurfen der
vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt. Soweit
die Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsatze des Immobi-
lien-Sondervermogens betreffen, bedurfen sie der vorherigen
Zustimmung des Aufsichtsrats der Gesellschaft.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesan-
zeiger und daruber hinaus in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien
bekannt gemacht. In einer Veroffentlichung nach Satz 1 ist
auf die vorgesehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten
hinzuweisen. Im Falle von Kostendanderungen im Sinne des
§ 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB, Anderungen der Anlage-

grundsatze des Immobilien-Sondervermdogens im Sinne
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des 8 163 Absatz 3 KAGB oder Anderungen in Bezug auf
wesentliche Anlegerrechte sind den Anlegern zeitgleich mit
der Bekanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte
der vorgesehenen Anderungen der Anlagebedingungen und
ihrer Hintergriinde sowie eine Information Uber ihre Rechte
nach 8 163 Absatz 3 KAGB in einer verstandlichen Art und
Weise mittels eines dauerhaften Datentragers gemaf § 163
Absatz 4 KAGB zu Ubermitteln.

4. Die Anderungen treten friihestens am Tag nach ihrer Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von
Anderungen der Kosten und der Anlagegrundsitze des
Immobilien-Sondervermogens jedoch nicht vor Ablauf von
drei Monaten nach der entsprechenden Bekanntmachung.

819 Erfullungsort
Erfallungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
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Besondere Anlagebedingungen ab 31. Dezember 2019

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern
und der DWS Grundbesitz GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main
(,,Gesellschaft”) fur das von der Gesellschaft verwaltete
Immobilien-Sondervermogen , grundbesitz Fokus Deutschland”
(nachfolgend auch nur ,Immobilien-Sondervermogen®), die nur
in Verbindung mit den fuir das Immobilien-Sondervermogen von
der Gesellschaft aufgestellten Allgemeinen Anlagebedingungen
gelten.

Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

81 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf flir das Immobilien-Sondervermogen
folgende Immobilien im gesetzlich zulassigen Rahmen (8 231
Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstticke, Geschaftsgrundstiicke und

gemischt genutzte Grundstlicke;
b

Grundstlicke im Zustand der Bebauung bis zu 20% des
Wertes des Immobilien-Sondervermogens;
c

unbebaute Grundstlicke, die fir eine alsbaldige eigene
Bebauung nach MaRgabe des Buchstabens a) be-
stimmt und geeignet sind, bis zu 20% des Wertes des
Immobilien-Sondervermogens;

d

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buch-
staben a) bis c);
andere Grundsticke und andere Erbbaurechte sowie

e
Rechte in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15%
des Wertes des Immobilien-Sondervermogens.

2. Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstande im Sinne von
Absatz 1 auch aufRerhalb eines Vertragsstaates des Abkom-
mens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum erwerben,
wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz 1
KAGB erfullt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser
Besonderen Anlagebedingungen ist, sind der betreffende
Staat und der Anteil am Wert des Immobilien-Sondervermo-
gens, der in diesem Staat hochstens angelegt werden darf,
anzugeben.

3. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens 51% des
Wertes des Immobilien-Sondervermogens in direkt oder
Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften gehaltene
Immobilien, die in der Bundesrepublik Deutschland belegen
sind.

4. Unbeschadet der Regelung in Absatz 3 gilt zudem fur invest-
mentsteuerliche Zwecke, dass die Gesellschaft fortlaufend
mehr als 50% des Aktivvermogens des Immobilien-Sonder-
vermogens in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften
investiert. Die Hohe des Aktivvermogens gemal Satz 1
bestimmt sich nach dem Wert der Vermogensgegenstande
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des Immobilien-Sondervermogens ohne Berlicksichtigung
von Verbindlichkeiten.

. Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sonder-

vermogens fir die gesetzlichen und vertraglichen Anlage-
grenzen gemald Absatz 1 Buchstaben b), ¢) und e) sowie
Absatz 2 werden die aufgenommenen Darlehen nicht
abgezogen.

. Die Immobilien sollen unter Berlicksichtigung einer grofst-

maoglichen Risikostreuung sowohl nach Art der Nutzung wie
nach ihrer ortlichen Belegenheit und ihrer Grof3e ausgewahlt

werden, soweit dies im Interesse der Anleger geboten ist.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, auch Gegenstande im Sinne

des 8 231 Absatz 3 KAGB zu erwerben, die zur Bewirtschaf-
tung der Vermogensgegenstande des Immobilien-Sonder-

vermogens erforderlich sind.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen

(88 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand
im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft fiir das Immobilien-
Sondervermogen ausuben darf. Die Immobilien-Gesellschaft
darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur
Vermogensgegenstande im Sinne von § 1 die zur Bewirt-
schaftung der Vermogensgegenstande erforderlichen Gegen-
stande, Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften
und Anlagen gemal} § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anlage-
bedingungen erwerben. Die Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften sind bei den Anlagebeschrankungen nach § 1
und bei der Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen
Grenzen zu bertcksichtigen.

. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemaR

8 4 Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen
gewahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass
a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer VerauBerung der Beteiligung die Riickzah-
lung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach
Verauflerung vereinbart ist,

d

die Summe der fur Rechnung des Immobilien-Sonderver-
mogens einer Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewahr-
ten Darlehen 50% des Wertes der von der Immobilien-
Gesellschaft gehaltenen Immobilien nicht Ubersteigt,

e) die Summe der fur Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermogens den Immobilien-Gesellschaften insgesamt
gewahrten Darlehen 25% des Wertes des Immobilien-
Sondervermogens nicht lbersteigt. Bei der Berechnung
der Grenze sind die aufgenommenen Darlehen nicht

abzuziehen.



8 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1.

Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Immobilien-Sonder-
vermogens im Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), c)
und e) mit Erbbaurechten im Sinne von § 232 KAGB belasten,
sofern der Wert des Grundstuicks, an dem ein Erbbaurecht
bestellt werden soll, zusammen mit dem Wert der Grund-
stlicke, an denen bereits Erbbaurechte bestellt wurden,

10% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens nicht
Ubersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-
Sondervermogens sind die aufgenommenen Darlehen nicht

abzuziehen.

. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorherseh-

bare Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung des
Grundstticks verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche
Nachteile fir das Immobilien-Sondervermogen vermieden
werden oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle

Verwertung ermoglicht wird.

8 4 Hochstliquiditat

1.

Bis zu 49% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens
durfen in Anlagen gemaf § 6 Absatz 2 der Allgemeinen An-
lagebedingungen gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der
Berechnung dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel
abzuziehen:

— die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaRen laufenden
Bewirtschaftung bendtigten Mittel;

— die fur die nachste Ausschuttung vorgesehenen Mittel;

— die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirk-
sam geschlossenen Grundstuickskaufvertragen, aus
Darlehensvertragen, die flr die bevorstehenden Anlagen
in bestimmten Immobilien und fir bestimmte Baumal3-
nahmen erforderlich werden, sowie aus Bauvertrdgen
erforderlichen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den
folgenden zwei Jahren fallig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel sind die in 8 1 Absatz 3

genannten Anlagebeschrankungen zu beachten.

. Die Vermogensgegenstande des Immobilien-Sonderver-

mogens gemal Absatz 1 konnen auch auf Fremdwahrung

lauten.

8 5 Wahrung des Immobilien-Sondervermogens und

1.

Wahrungsrisiko
Die Wahrung des Immobilien-Sondervermogfens lautet auf
Euro.

. Die fur Rechnung des Immobilien-Sondervermogens gehal-

tenen Vermogensgegenstande, die nicht auf Euro lauten,
durfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko unterliegen,
als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden
Vermogensgegenstande 30% des Wertes des Immobilien-

Sondervermdgens nicht Ubersteigt.

8 6 Derivate mit Absicherungszweck

1.

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Immo-
bilien-Sondervermogens Derivate einsetzen. Sie darf — der Art
und dem Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend —

zur Ermittlung der Auslastung der nach & 197 Absatz 2 KAGB

festgesetzten Marktrisikogrenze fiir den Einsatz von Deriva-
ten entweder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz
im Sinne der DerivateV nutzen. Nahere Erlauterungen hierzu

enthalt der Verkaufsprospekt.

. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie

regelmaRkig nur Grundformen von Derivaten und Finanzinstru-
menten mit derivativer Komponente oder Kombinationen aus
diesen Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer Kom-
ponente sowie aus Vermogensgegenstanden, die gemaR § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen und von Immobilien, die gemaR 8 1 Absatz 1 erworben
werden dirfen, sowie auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wah-
rungen im Immobilien-Sondervermdégen einsetzen. Komplexe
Derivate auf die vorgenannten Vermogensgegenstande diirfen
nur zu einem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt werden.

Total Return Swaps durfen nicht abgeschlossen werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande gemal § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlage-
bedingungen sowie auf Immobilien gemaf} § 1 Absatz 1,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen,;

b

Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegen-

stande gemal 8 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der

Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien

gemal 8 1 Absatz 1, Zinssatze, Wechselkurse oder Wah-

rungen und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn

sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Ausubung ist entweder wahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich, und

bb) der Optionswert hangt zum Auslbungszeitpunkt linear
von der positiven oder negativen Differenz zwischen
Basispreis und Marktpreis des Basiswertes ab und wird
null, wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat;

[

d

Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in
Buchstabe b) unter den Buchstaben aa) und bb) beschrie-
benen Eigenschaften aufweisen (Swaptions);

e

Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemaf

8 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlage-
bedingungen sowie auf Immobilien gemald 8 1 Absatz 1,
sofern sie ausschlieRlich und nachvollziehbar der Absiche-
rung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermogens-
gegenstanden des Immobilien-Sondervermdgens dienen.
Der nach Maf3gabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde An-
rechnungsbetrag des Immobilien-Sondervermogens fir das
Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des Immobilien-
Sondervermogens Ubersteigen.

. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Invest-

mentanteile gemalk 8 6 Absatz 2 Buchstabe d) der Allgemeinen

Anlagebedingungen durfen nicht abgeschlossen werden.

. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf

sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsys-
tems — in jegliche Derivate, Finanzinstrumente mit derivativer
Komponente oder Kombinationen aus diesen Derivaten und

Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente investieren,
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die von Vermogensgegenstanden, die gemal’ 8 6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen
und von Immobilien, die gemaR § 1 Absatz 1 erworben wer-
den durfen, oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder Wah-
rungen abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen,
Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kombinationen
hieraus. Total Return Swaps dtirfen nicht abgeschlossen
werden. Dabei darf der dem Immobilien-Sondervermogen
zuzuordnende potenzielle Risikobetrag fur das Marktrisiko
(,,Risikobetrag”) zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des po-
tenziellen Risikobetrags fur das Marktrisiko des zugehorigen
Vergleichsvermogens gemaf 8§ 9 der DerivateV Ubersteigen.
Alternativ darf der Risikobetrag zu keinem Zeitpunkt 20% des
Wertes des Immobilien-Sondervermdogens Ubersteigen.

5. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen
Geschéften von den in den Anlagebedingungen oder in dem
Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundséatzen und -gren-
zen abweichen.

6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absiche-
rung einsetzen.

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von
Derivaten darf die Gesellschaft nach & 6 der DerivateV jeder-
zeit zwischen dem einfachen und dem qualifizierten Ansatz
wechseln. Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung durch
die Bundesanstalt; die Gesellschaft hat den Wechsel jedoch
unverzuglich der Bundesanstalt anzuzeigen und im néachstfol-

genden Jahres- oder Halbjahresbericht bekannt zu machen.

8 7 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgeschafte
Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgeschafte gemal
88 7 und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen werden nicht

abgeschlossen.

Anteilklassen

8 8 Anteilklassen

1. Fir das Immobilien-Sondervermogen kénnen die folgenden
Anteilklassen im Sinne von 8§ 11 Absatz 2 der Allgemeinen
Anlagebedingungen gebildet werden, die sich hinsichtlich
des Ausgabeaufschlags, des Rucknahmeabschlags, der
Mindestanlagesumme, der Verwaltungsverglitung sowie der
erfolgsabhangigen Vergltung oder einer Kombination dieser
Merkmale unterscheiden konnen:

e RC

e IC

Die Bildung dieser Anteilklassen ist jederzeit zulassig und
liegt im Ermessen der Gesellschaft.

2. Die bestehenden Anteilklassen werden sowohl im Verkaufs-
prospekt als auch im Jahres- und Halbjahresbericht einzeln
aufgezahlt. Die Anteilklassen kennzeichnenden Ausgestal-
tungsmerkmale werden sowohl in &8 8 Absatz 5, 88 9 und 11
als auch im Verkaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahres-
bericht im Einzelnen beschrieben.

3. Der Anteilwert wird fiir jede Anteilklasse gesondert errech-

net, indem die Kosten der Auflegung neuer Anteilklassen, die

Ausschuttungen (einschlieRlich der aus dem Fondsvermogen
ggf. abzufihrenden Steuern),die Verwaltungsvergutung so-
wie die erfolgsabhangige Vergutung, die auf eine bestimmte
Anteilklasse entfallen, ggf. einschlieRlich Ertragsausgleich,
ausschlielich dieser Anteilklasse zugeordnet werden.

4. Der Erwerb von Vermogensgegenstanden ist nur einheitlich
fur das ganze Immobilien-Sondervermogen zulassig, er kann
nicht fiir einzelne Anteilklassen oder Gruppen von Anteilklas-
sen erfolgen.

5. Der Erwerb von Anteilen in der Anteilklasse IC ist an die im
Verkaufsprospekt genannte Mindestanlagesumme gebunden.

Ausgabepreis, Rucknahmepreis, Ausgabe und
Rucknahme von Anteilen, Kosten

8 9 Ausgabe- und Rucknahmepreis

1. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im Verkaufspros-
pekt sowie im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobenen
Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlage an.

2. Hinsichtlich des Ausgabeaufschlages gilt fur die beiden
Anteilklassen Folgendes: In beiden Anteilklassen betragt der
Ausgabeaufschlag 5%. Es steht der Gesellschaft frei, einen
niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen oder von der
Berechnung eines Ausgabeaufschlags abzusehen.

Naheres regelt der Verkaufsprospekt.

3. In beiden Anteilklassen RC und IC wird ein Riucknahme-
abschlag wie folgt erhoben:

a) Anleger, die Anteile vor dem 1. Januar 2020 zurtickgeben,
werden mit einem Rlicknahmeabschlag in Hohe von 2%
des Anteilwerts belastet.

b

Anleger, die Anteile frihestens nach dem 31. Dezem-

ber 2019 zurlickgeben, missen keinen Ricknahme-

abschlag hinnehmen.

c) MalRgeblich fir die Rickgabe im Sinne von vorstehend
Buchstabe a) und b) ist der Zeitpunkt, an dem die tat-
sachliche Ruckgabe erfolgt und nicht die Einreichung der
Rickgabeerklarung gemaR 8 12 Absatz 3 und 4 der Allge-
meinen Anlagebedingungen.

d

Das Nahere zum Ricknahmeabschlag regelt der Verkaufs-
prospekt. Der Ricknahmeabschlag steht dem Sonderver-

maogen zu.

8 10 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Anleger konnen grundsatzlich borsentaglich das Recht zur Ruck-
gabe ihrer Anteile austben, vorbehaltlich der Einhaltung etwa-
iger Mindesthalte- und Rickgabefristen sowie Rlicknahmeaus-
setzungen gemafd 8 12 der Allgemeinen Anlagebedingungen.
Die Ausgabe von Anteilen erfolgt ebenfalls borsentaglich.

8§11
1. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im Verkaufs-

Kosten

prospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobene
Verwaltungsvergutung einschlieRlich etwaiger erhaltener
erfolgsabhangiger Vergtitungen an. Die nachfolgenden

Kostenregelungen gelten identisch fur die Anteilklasse RC
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und Anteilklasse IC, soweit nicht ausdriicklich zwischen den
beiden Anteilklassen differenziert wird.
2. Vergutungen, die aus dem Immobilien-Sondervermogen an

die Gesellschaft zu zahlen sind

a) Anteilklasse RC:
Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermogens eine jahrliche Vergutung in Hohe von bis
zu 1% des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des —
bezogen auf die Anteilklasse RC - anteiligen Immobilien-
Sondervermogens in der Abrechnungsperiode gemaf}
Absatz 8 c), der aus den Werten am Ende eines jeden Bor-
sentages errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf anteilige
tagliche Vorschusse zu erheben.

b) Anteilklasse IC:

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermogens aus dem Immobilien-Sondervermogen
eine jahrliche Vergutung in Hohe von bis zu 0,55% des
Durchschnittswerts des direkt und tber Immobilien-
Gesellschaften gehaltenen — bezogen auf die Anteilklas-
se IC — anteiligen Immobilienvermdgens in der Abrech-
nungsperiode gemal} Absatz 8 c), der aus den Werten des
Immobilienvermogens am Ende eines jeden Borsentages
errechnet wird. Ferner erhalt die Gesellschaft eine jahrliche
Vergutung in Hohe von bis zu 0,05% des Durchschnitts-
werts der — bezogen auf die Anteilklasse IC — anteiligen
Liquiditatsanlagen in der Abrechnungsperiode gemaR
Absatz 8 c), der aus den Werten der Liquiditatsanlagen am
Ende eines jeden Borsentages errechnet wird. Als maf3geb-
liches anteiliges Immobilienvermogen wird die Summe der
Verkehrswerte der direkt gehaltenen Immobilien, im Falle
von Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltenen Immobi-
lien die Summe der Verkehrswerte von deren Immobilien
entsprechend der Beteiligungshohe, zugrunde gelegt. Die
Gesellschaft ist berechtigt, auf die vorgenannten jahrlichen
Vergutungen anteilige tagliche Vorschusse zu erheben.

[

Werden flir das Immobilien-Sondervermogen Immobilien
erworben, umgebaut oder verauRert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Verguitung von 1% des Kaufpreises
bzw. der Baukosten beanspruchen. Befinden sich solche
Immobilien auRBerhalb der Vertragsstaaten des EWR, so
betragt die Verglitung 1,5% des Kaufpreises bzw. der
Baukosten. Bei von der Gesellschaft fur das Immobilien-
Sondervermogen durchgefiuhrten Projektentwicklungen
kann eine Vergltung von 1% bzw. bei Projektentwicklun-
gen aufderhalb von Vertragsstaaten des EWR von 1,5% der
Baukosten erhoben werden.

3. Die monatliche Vergutung fur die Verwahrstelle, die dem
Immobilien-Sondervermogen belastet wird, betragt 1/12 von
hochstens 0,025% p.a. des durchschnittlichen Nettoinven-
tarwertes des Immobilien-Sondervermogens in der Abrech-
nungsperiode gemald Absatz 8 c), der aus den den Werten
am Ende eines jeden Borsentages errechnet wird.

4. Zulassiger jahrlicher Hochstbetrag gemaf den Absatzen 2 a),
2c)und 3
a) In Bezug auf die Anteilklasse RC kann der Betrag, der

jahrlich aus dem Immobilien-Sondervermogen nach den

b

vorstehenden Absatzen 2 a) und 3 als Verglitung entnom-
men wird, insgesamt bis zu 1,025 % des durchschnittli-
chen Nettoinventarwertes des Immobilien-Sondervermo-
gens in der Abrechnungsperiode gemaf Absatz 8 c), der
aus den Werten am Ende eines jeden Borsentages errech-
net wird, betragen.

In Bezug auf die Anteilklasse IC kann der Betrag, der jahr-
lich aus dem Immobilien-Sondervermogen nach den vor-
stehenden Absatzen 2 b) und 3 als Vergutung entnommen
wird, insgesamt bis zu 0,775 % des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Immobilien-Sondervermogens in
der Abrechnungsperiode gemaf3 Absatz 8 c), der aus den
Werten am Ende eines jeden Borsentages errechnet wird,

betragen

5. Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgenden

Aufwendungen zu Lasten des Immobilien-Sondervermogens:

a
b

C

d

9

h

Kosten der externen Bewerter/der Bewertung;
bankiibliche Depot- und Kontogebuhren, ggf. einschliel3-
lich der banktblichen Kosten fiir die Verwahrung auslandi-
scher Vermogensgegenstande im Ausland;

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd-
kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechts-
verfolgungskosten);

Kosten flir den Druck und Versand der flir die Anleger be-
stimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen
(Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt, we-
sentliche Anlegerinformationen);

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahres-
berichte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf.
der Ausschuttungen oder Thesaurierungen und des
Auflosungsberichts;

Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauerhaften
Datentragers, aufRer im Fall der Informationen Uber Fonds-
verschmelzungen und Informationen Uber Mal3nahmen
im Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder
Berechnungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

Kosten fir die Priifung des Immobilien-Sondervermogens
durch den Abschlussprifer des Immobilien-Sonderver-
mogens;

Kosten flr die Bekanntmachung der Besteuerungsgrund-
lagen und die Bescheinigung, dass die steuerlichen
Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts
ermittelt wurden;

Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsansprichen durch die Gesellschaft fur Rechnung
des Immobilien-Sondervermdgens sowie der Abwehr von
gegen die Gesellschaft zu Lasten des Immobilien-Sonder-
vermogens erhobenen Anspriichen;

Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug
auf das Immobilien-Sondervermogen erhoben werden;
Kosten flir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Immobilien-Sondervermogen;

Kosten flr die Analyse des Anlageerfolges des Immobilien-
Sondervermogens durch Dritte;
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m) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Ver-
wahrstelle und Dritte zu zahlenden Vergiitungen und/oder
den vorstehend genannten Aufwendungen anfallende
Steuern einschlieRlich der im Zusammenhang mit der
Verwaltung und Verwahrung entstehenden Steuern;

n

Kosten flir die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmach-
tigten, und

o) ggf. Grunderwerbsteuer sowie sonstige Kosten (z.B.

Notar- und Grundbuchkosten), die im Falle des Ubergangs

von Vermogensgegenstanden des Immobilien-Sonderver-

mogens gemald 8100 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf die Ver-

wahrstelle entstehen.

6. Transaktionskosten, Bau- und Umbaukosten
Neben den vorgenannten Vergutungen und Aufwendungen
werden dem Immobilien-Sondervermogen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb, der VerduRerung und der Bebauung/
dem Umbau von Vermogensgegenstanden entstehenden
Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit
dem Erwerb, der Verdufderung, der Bebauung/dem Umbau
und Belastung von Immobilien einschlieRlich in diesem Zu-
sammenhang anfallender Steuern werden dem Immobilien-
Sondervermogen unabhangig vom tatsachlichen Zustande-
kommen des Geschafts belastet.

7. Regeln zur Berechnung von Vergutungen und Kosten
Die Regelungen unter den Absatzen 2 c¢), 5 a) und 5 b) gelten
entsprechend fir die von der Gesellschaft fir Rechnung des
Immobilien-Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar
gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bzw.
die Immobilien dieser Gesellschaften.
Fur die Berechnung der Vergltung der Gesellschaft ge-
maf Absatz 2 c) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der
Veraul3erung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projektent-
wicklung einer Immobilie durch eine Immobilien-Gesellschaft
ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobilie
anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der VeraufRerung
einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der
Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur
eine Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten,
erworben oder veraufert wird, ist der anteilige Verkehrswert
bzw. sind die Baukosten entsprechend dem Anteil der fur das
Immobilien-Sondervermogen gehaltenen, erworbenen oder
veraufierten Beteiligungsquote anzusetzen.
Fur die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaf3 den
Abséatzen 5 a) und 5 b) ist auf die Hohe der Beteiligung des
Immobilien-Sondervermdogens an der Immobilien-Gesellschaft
abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die
bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen
Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in
vollem Umfang zu Lasten des Immobilien-Sondervermogens,
flir dessen Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft
gehalten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

8. Erfolgsabhangige Vergttung
a) Definition der erfolgsabhangigen Vergutung in der

Anteilklasse RC:
Die Gesellschaft kann fiir die Verwaltung des Immobilien-

Sondervermogens zusatzlich zu den Vergutungen geman
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den Absatzen 2 a) und 2 c) je ausgegebenen Anteil eine
erfolgsabhéngige Verglitung in Hohe von bis zu 2,5%
(Hochstbetrag) des Betrages erhalten, um den der Anteil-
wert am Ende einer Abrechnungsperiode den Anteilwert
am Anfang der Abrechnungsperiode um 5,0% Ubersteigt
(absolut positive Anteilwertentwicklung), jedoch insge-
samt hochstens bis zu 0,2% des durchschnittlichen Netto-
inventarwertes des Immobilien-Sondervermogens in der
Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines
jeden Borsentages errechnet wird. Die erfolgsabhangige
Vergltung kann nur entnommen werden, wenn der Anteil-
wert am Ende der Abrechnungsperiode den Hochststand
des Anteilwerts des Immobilien-Sondervermogens, der
am Ende der funf (5) vorhergehenden Abrechnungsperio-
den erzielt wurde, ubersteigt (,,High Water Mark”).
Definition der erfolgsabhangigen Vergltung in der
Anteilklasse IC:

Die Gesellschaft kann fiir die Verwaltung des Immobilien-
Sondervermogens zusatzlich zu den Vergltungen gemafi
den Absatzen 2 a) und 2 c) je ausgegebenen Anteil ferner
eine erfolgsabhangige Verglitung in Hohe von bis zu 5,0%
(Hochstbetrag) des Betrages erhalten, um den der Anteil-
wert am Ende einer Abrechnungsperiode den Anteilwert
am Anfang der Abrechnungsperiode um 6,0% Ubersteigt
(absolut positive Anteilwertentwicklung), jedoch insge-
samt hochstens bis zu 0,4% des durchschnittlichen Netto-
inventarwertes des Immobilien-Sondervermogens in der
Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende eines
jeden Borsentages errechnet wird. Die erfolgsabhangige
Vergltung kann nur entnommen werden, wenn der Anteil-
wert am Ende der Abrechnungsperiode den Hochststand
des Anteilwerts des Immobilien-Sondervermogens, der
am Ende der funf (5) vorhergehenden Abrechnungsperio-
den erzielt wurde, Ubersteigt (,,High Water Mark”).

Fur den Fall, dass die Gesellschaft in einem Geschaftsjahr
berechtigt ist, sowohl eine erfolgsabhangige Vergltung
gemal diesem Absatz 8 als auch zugleich eine Verglitung
gemal vorstehend Absatz 2 c¢) bzw. Absatz 7 fur die Ver-
auflderung von Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften
zu verlangen, wird die auf die Anteilklasse IC entfallende
anteilige Verauf3erungsgebuhr auf die erfolgsabhéangige
Verglitung gemaf diesem Absatz angerechnet.

Definition der Abrechnungsperiode

Die Abrechnungsperiode beginnt am 1. April eines Kalen-
derjahres und endet am 31. Marz des darauffolgenden
Kalenderjahres.

Die erfolgsabhangige Vergutung wird anhand der Anteil-
wertentwicklung, die nach der BVI-Methode berechnet
wird, in der Abrechnungsperiode (ggf. unter Berlicksich-
tigung des vereinbarten zusatzlichen Schwellenwerts)
ermittelt. Bei der Wertentwicklungsberechnung nach der
BVI-Methode werden alle Kosten auf Ebene des Immobilien-
Sondervermogens (z. B. Verwaltungsvergutung im Sinne
von vorstehend Absatz 2 a) und 2 b), Verwahrstellengebuih-
ren im Sinne von vorstehend Absatz 3, Kosten fiir Druck
des Jahres-/Halbjahresberichts, ggf. erfolgsabhangige



Vergutung im Sinne Absatz 8 berlicksichtigt. Die individuel-
len Kosten des Anlegers, wie bspw. Geblhren, Provisionen,
andere Entgelte sowie der Ausgabeaufschlag, flie3en nicht
in die Wertermittlungsberechnung ein. Zwischenzeitlich
erfolgte Ausschuttungen werden in die Berechnung der
Wertermittlung mit aufgenommen. Nahere Details zu der
BVI-Methode finden sich unter www.bvi.de, ,Statistik”.

e) Entsprechend dem Ergebnis einer taglichen Berechnung
wird eine rechnerisch angefallene erfolgsabhdngige Vergu-
tung im Immobilien-Sondervermdgen je ausgegebenem An-
teil zurtickgestellt bzw. eine bereits gebuchte Ruickstellung
bei Unterschreiten der vereinbarten Wertsteigerung oder
der ,,High water mark” wieder aufgelost. Die am Ende der
Abrechnungsperiode bestehende, zuriickgestellte erfolgs-
abhangige Verglitung kann entnommen werden.

9. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbe-
richt den Betrag der Ausgabeaufschlage und Riucknahmeab-
schlage offenzulegen, die dem Immobilien-Sondervermogen
im Berichtszeitraum fir den Erwerb und die Ricknahme von
Anteilen im Sinne des 8 196 KAGB berechnet worden sind.
Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der
Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesellschaft verwal-
tet werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf
die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb
und die Ricknahme keine Ausgabeaufschlage und Ricknah-
meabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbe-
richt und im Halbjahresbericht die Vergutung offenzulegen,
die dem Immobilien-Sondervermogen von der Gesellschaft
selbst, von einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft,
einer Investment-Aktiengesellschaft mit veranderlichem Kapi-
tal oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Betei-
ligung verbunden ist, oder einer auslandischen Investment-
Gesellschaft, einschlieRlich ihrer Verwaltungsgesellschaft,
als Verwaltungsvergutung fiir die im Immobilien-Sonder-
vermogen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

10.Soweit die Gesellschaft dem Immobilien-Sondervermogen
eigene Aufwendungen nach Absatz 5 c) belastet, mussen
diese billigem Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen
werden in den Jahresberichten aufgegliedert ausgewiesen.

Ertragsverwendung und Geschaftsjahr

8 12 Ausschittung

1. Die Gesellschaft schuttet grundsatzlich die wahrend des
Geschaftsjahres fir Rechnung des Immobilien-Sondervermo-
gens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwende-
ten ordentlichen Ertrage aus den Immobilien und dem sons-
tigen Vermogen — unter Berucksichtigung des zugehorigen
Ertragsausgleichs — aus (Schlussausschuttung).

2. Die Gesellschaft behalt sich — unabhangig von der Schluss-
ausschlttung — vor, unterjahrig Zwischenausschuttungen
vorzunehmen. Die Hohe der Zwischenausschiittung steht im

Ermessen der Gesellschaft. Substanzausschittungen sind

nicht zulassig. Sie ist nicht verpflichtet, die gesamten bis

zum Zeitpunkt einer Zwischenausschuttung angesammelten
ausschuttbaren Ertrage nach Absatz 1 auszuschutten. Ein
Vortrag ordentlicher Ertrdge bis zum nachsten Ausschuttungs-
termin bzw. in spatere Geschaftsjahre gemal 8 12 Absatz 5 ist

zulassig.

. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen mussen Betrage,

die fur kuinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbe-
halten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminde-
rungen der Immobilien erforderlich sind, konnen einbehalten
werden. Es mussen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbe-
halts gemaf Satz 1 mindestens 50% der ordentlichen Ertrage
des Immobilien-Sondervermogens gemal’ Absatz 1 ausge-
schuttet werden.

. Bestandteile des Veraul3erungsergebnisses (z.B. VeraulRe-

rungsgewinne) — unter Berlcksichtigung des zugehorigen Er-
tragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung fur Bauvorhaben,
soweit sie sich in den Grenzen der ersparten marktublichen

Bauzinsen halt, konnen ebenfalls ganz oder teilweise zur Aus-

schuttung herangezogen oder vorgetragen werden.

. Ausschuttbare Ertrage gemal3 den Absatzen 1 bis 4 konnen

zur Ausschuttung in spateren Geschaftsjahren insoweit vor-
getragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage
15% des jeweiligen Wertes des Immobilien-Sondervermo-
gens zum Ende des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt.

. Im Interesse der Substanzerhaltung konnen Ertrage teil-

weise, in Sonderfallen auch vollstandig zur Wiederanlage

im Immobilien-Sondervermogen bestimmt werden. Es mus-
sen jedoch mindestens 50% der ordentlichen Ertrage des
Immobilien-Sondervermoégens gemal Absatz 1 ausgeschut-
tet werden, soweit Absatz 3 Satz 1 dem nicht entgegensteht.

. Die Ausschuttung nach Absatz 1 erfolgt jahrlich unmittelbar

nach Bekanntmachung des Jahresberichtes bei den in den
Ausschuttungsbekanntmachungen genannten Zahistellen.
Finden Zwischenausschuittungen nach Absatz 2 statt, so er-
folgen diese unmittelbar nach Veroffentlichung der Ausschuit-
tungsbekanntmachung bei den in dieser Ausschuttungs-

bekanntmachung genannten Zahistellen.

8 13 Geschaftsjahr
Das Geschéftsjahr des Sondervermogens beginnt am 1. April
und endet am 31. Marz.
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Anhang: Lander

Liste der Staaten auRerhalb eines Vertragsstaates des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (EWR) gemaR3 8 1 Ab-
satz 2 ,,Besondere Anlagebedingungen”, in denen nach vorheriger
Prufung der Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft Im-

mobilien fur das Immobilien-Sondervermogen ,,grundbesitz Fokus

Deutschland” erworben werden dtrfen.

Staaten Erwerb derzeit bis zu % des Immobilien-Sondervermogens
Schweiz Bis zu 15% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens
Vereinigtes Konigreich GroRbritannien und Nordirland" Bis zu 44% des Wertes des Immobilien-Sondervermogens

1) Sobald das Vereinigte Konigreich GroRbritannien und Nordirland kein Vertragsstaat des Abkommens liber den Européischen Wirtschaftsraum (EWR) mehr ist.

Die Gesellschaft ist berechtigt, unter Beachtung der in 8 18

Absatz 2 und 3 der ,,Allgemeinen Anlagebedingungen” genannten
Voraussetzungen den Anhang mit der Staatenliste und den max.
Anlagebetrag je Staat zu andern, also weitere Staaten aufzunehmen
und/oder bisher angegebene Staaten zu streichen und/oder die in
dem Anhang genannten Prozentsatze des max. Anlagebetrags zu
erhéhen und/oder zu reduzieren.
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Hamburg, Dock 47
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