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Zusatzliche Informationen fiir Anleger in Osterreich

Erganzende Angaben fiir den Vertrieb des Unilmmo: Wohnen ZBI an Anleger in

Osterreich:

Schwer zu bewertende Vermogensgegen-
stande

Im Rahmen der Anlagepolitik schlieBt der Fonds grund-
satzlich den Erwerb von schwer bewertbaren Vermé-
gensgegenstanden durch eine Vorab-Sorgfaltspriifung
aus. Sollte ein Vermogensgegenstand nach Erwerb
schwer bewertbar werden, wird iiberpriift, ob ein Ver-
kauf im Anlegerinteresse ist, da sich schwer bewertbare
Vermogensgegenstande negativ auf das Liquiditatsrisi-
ko des Fonds auswirken kdnnen. Vermdgensgegenstan-
de, die nach Priifung aus Griinden des Anlegerinteresses
nicht verauBert werden, werden zum Abschlussstichtag
im Rechenschaftsbericht bzw. zum Halbjahresstichtag im
Halbjahresbericht ausgewiesen.

Risikohinweis

Der Fonds halt direkt und/oder indirekt Immobilien in
seinem Besitz, deren Verkauf eine gewisse, von den Ge-
gebenheiten auf den Immobilien- und Finanzmarkten
abhangige Zeitspanne in Anspruch nimmt. Anteile kon-
nen erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist von 24 Mo-
naten und unter Einhaltung einer Riickgabefrist von
zwolf (12) Monaten und der sonstigen im Prospekt dar-
gelegten Bedingungen durch eine unwiderrufliche Riick-
gabeerklarung gegeniiber der depotfiihrenden Stelle zu-
riickgegeben werden. Zwischen der unwiderruflichen
Riickgabeerklarung des Anlegers und dem Zeitpunkt der
Anteilriickgabe kann der Riicknahmepreis Schwankun-
gen unterliegen und somit zum Zeitpunkt der
Anteilriickgabe héher oder niedriger ausfallen. Bitte be-
achten Sie, dass das zuriickgezahlte Kapital geringer als
der Betrag sein kann, den Sie urspriinglich investiert ha-
ben, wenn sich der Wert der vom Fonds erworbenen Ver-
mogensgegenstande aufgrund der Bedingungen auf den
Immobilien- und Finanzmarkten wahrend der Dauer lh-
rer Veranlagung verringert hat. Die empfohlene Halte-
dauer fiir Anteile liegt bei vier (4) Jahren.

Warnhinweis

Weder Unilmmo: Wohnen ZBI noch die ZBI Fondsmana-
gement GmbH unterliegt einer Aufsicht der
Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) oder einer sonsti-
gen osterreichischen Behorde. Die Aufsicht obliegt aus-
schlieBlich der deutschen Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht. Weder ein etwaiger Prospekt noch ein
Kundeninformationsdokument (KID) oder ein
Vereinfachter Prospekt wurden von der FMA oder einer
sonstigen osterreichischen Behorde gepriift. Die FMA

oder eine sonstige dsterreichische Behorde haften nicht
fiir die Richtigkeit oder Vollstandigkeit der
Vertriebsunterlagen.

Vollstreckbarkeit von Urteilen

In einem anderen EU-Mitgliedstaat ergangene Urteile
werden in Deutschland anerkannt, ohne dass es hierfiir
eines besonderen Verfahrens bedarf. In einem anderen
EU-Mitgliedstaat ergangene Urteile, welche in diesem
anderen EU-Mitgliedstaat vollstreckbar sind, sind in
Deutschland vollstreckbar, ohne dass es einer
Vollstreckbarerklarung bedarf.

Zahl- und Vertriebsstelle in Osterreich

Volksbank Wien AG
Dietrichgasse 25
A-1030 Wien

Samtliche, fir den von der ZBI Fondsmanagement GmbH,
Erlangen verwalteten Fonds, erforderlichen Unterlagen werden
auf der nachfolgend genannten Homepage unter www.union-
investment.com abrufbaren und fiir in Osterreich ansassige Anle-
ger bestimmten Homepage, in deutscher Sprache, verdffentlicht.



Allgemeine Hinweise

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an diesem Immobi-
lien-Sondervermdgen erfolgt auf der Grundlage des Ver-
kaufsprospekts, der wesentlichen Anlegerinformationen
und der ,Allgemeinen Anlagebedingungen” in Verbin-
dung mit den ,Besonderen Anlagebedingungen” in der
jeweils geltenden Fassung. Die , Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” und die ,Besonderen Anlagebedingungen®
sind in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt.

Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines An-
teils Interessierten zusammen mit den wesentlichen An-
legerinformationen und dem letzten verdffentlichten
Jahres- und Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertrags-
schluss kostenlos zur Verfiigung zu stellen. Der am Er-
werb eines Anteils Interessierte ist zudem iiber den
jiingsten Nettoinventarwert des Fonds zu informieren.

Von diesem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte
oder Erklarungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder
Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Er-
klarungen, welche nicht in diesem Verkaufsprospekt
oder den wesentlichen Anlegerinformationen enthalten
sind, erfolgt ausschlieBlich auf Risiko des Kaufers. Der
Verkaufsprospekt wird erganzt durch den jeweils letzten
Jahresbericht und dem ggfs. nach dem Jahresbericht ver-
offentlichten Halbjahresbericht.

Samtliche Verdffentlichungen und Werbeschriften sind
in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deut-
schen Ubersetzung zu versehen. Die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft wird ferner die gesamte Kommunikation
mit ihren Anlegern in deutscher Sprache fiihren.

Das Rechtsverhaltnis zwischen Kapitalverwaltungsgesell-
schaft und Anleger sowie die vorvertraglichen Beziehun-
gen richten sich nach deutschem Recht. Der Sitz der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft ist Gerichtsstand fiir
Klagen des Anlegers gegen die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft aus dem Vertragsverhaltnis. Anleger, die Ver-
braucher sind (siehe die folgende Definition) und in ei-
nem anderen EU-Staat wohnen, kénnen auch vor einem
zustandigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben.
Die Vollistreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich
nach der Zivilprozessordnung, ggfs. dem Gesetz iiber
die Zwangsversteigerung und die Zwangsverwaltung
bzw. der Insolvenzordnung. Da die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es kei-
ner Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstre-
ckung. Zur Durchsetzung ihrer Rechte kénnen Anleger
den Rechtsweg vor den ordentlichen Gerichten
bestreiten oder, soweit ein solches Verfahren zur Verfii-
gung steht, auch ein Verfahren fiir alternative Streitbei-
legung anstrengen.

Bei Streitigkeiten kdnnen Verbraucher die ,Ombudsstelle fir In-
vestmentfonds” des BVI Bundesverband Investment und Asset

Management e. V. als zustandige Verbraucherschlichtungsstelle
anrufen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft nimmt an
Streitbeilegungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle teil.

Verbraucher sind nattirliche Personen, die in den Fonds zu einem
Zweck investieren, der (iberwiegend weder ihrer gewerblichen
noch ihrer selbstandigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet wer-
den kann, die also zu Privatzwecken handeln.

Die Kontaktdaten der , Ombudsstelle fiir Investmentfonds” lau-
ten:

Biiro der Ombudsstelle des BVI

Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de

Internet: www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertrdgen oder
Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem Wege zustande
gekommen sind, kénnen sich Verbraucher auch an die Online-
Streitbeilegungsplattform der Europdischen Union (,EU") wen-
den (www.ec.europa.eu/consumers/odr). Die Plattform ist selbst
keine Streitbeilegungsstelle, sondern vermittelt den Parteien ledig-
lich den Kontakt zu einer zustandigen nationalen Schlichtungsstel-
le.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem
Streitbeilegungsverfahren unberihrt.



Allgemeiner Teil

Dieser Verkaufsprospekt setzt sich aus einem Allgemei-
nen und einem Besonderen Teil zusammen. Im Allge-
meinen Teil werden allgemeine Regelungen fiir von
der ZBI Fondsmanagement GmbH verwaltete Immobi-
lien-Sondervermagen dargestellt. Im Besonderen Teil
werden von den allgemeinen Regelungen abweichen-
de oder dariiber hinausgehende Regelungen fiir das in
diesem Verkaufsprospekt beschriebene Immobilien-
Sondervermogen aufgefiihrt.

Grundlagen, Verkaufsunterlagen und
Offenlegung von Informationen

Das im vorliegenden Verkaufsprospekt beschriebene Investment-
vermdgen (nachfolgend auch ,Fonds” oder , Sondervermdgen”)
ist ein sogenannter Alternativer Investmentfonds (, AIF") im Sinne
der Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des
Rates vom 8. Juni 2011 Uber die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds. Es wird als Immobilien-Sondervermdgen gemaf dem
deutschen Kapitalanlagegesetzbuch (nachfolgend ,KAGB") von

der ZBI Fondsmanagement GmbH, Erlangen (nachfolgend , Gesell-

schaft”) verwaltet.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Na-
men fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelasse-
nen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermdgen
in Form von Sondervermdgen an. Der Fonds gehdrt nicht zur In-
solvenzmasse der Gesellschaft.

Der Geschaftszweck des Fonds ist auf die Kapitalanlage gemaB ei-
ner festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Ver-
mdgensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel be-
schrankt. In welche Vermdgensgegenstande die Gesellschaft das
Kapital anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei zu be-
achten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehdrigen Ver-
ordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz (nachfolgend
.InvStG") und den Anlagebedingungen, die das Rechtsverhaltnis

zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die Anlagebe-

dingungen umfassen einen Allgemeinen und einen Besonderen
Teil (, Allgemeine Anlagebedingungen” und ,Besondere Anlage-
bedingungen”, nachfolgend auch ,AABen” und ,BABen” ge-
nannt). Anlagebedingungen fiir ein Publikums-Investmentvermo-
gen miissen vor deren Verwendung von der Bundesanstalt fiir Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) genehmigt werden.

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, die wesentlichen
Anlegerinformationen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahres-
berichte sind kostenlos in elektronischer oder schriftlicher Form er-
haltlich bei der Union Investment Real Estate GmbH, Hamburg
(nachfolgend ,Union Investment”), der Gesellschaft, der Verwahr-
stelle, der Kontaktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil
des Verkaufsprospekts ausgewiesen ist — sowie den am Schluss
des Verkaufsprospektes genannten Vertriebs- und Zahlstellen.

Zusatzliche Informationen iber die Anlagegrenzen des Risikoma-
nagements dieses Sondervermdgens, die Risikomanagementme-
thoden und die jiingsten Entwicklungen bei den Risiken und Ren-
diten der wichtigsten Kategorien von Vermdgensgegenstanden
sind bei Union Investment, Tel.: 069 58998-6060, E-Mail:
service@union-investment.de, der Gesellschaft sowie bei der Kon-
taktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil des Verkaufs-
prospekts ausgewiesen ist — in elektronischer oder schriftlicher
Form erhdltlich. Die Gesellschaft hat zudem Verfahren geschaf-
fen, um magliche Beschwerden von Anteilinhabern angemessen
und prompt zu bearbeiten. Hierzu werden die bestehenden Ver-
fahren im Konzern der Union Investment Gruppe genutzt. Nahere
Informationen zu diesen Verfahren kénnen auf der Homepage der
Gesellschaft im Internet unter www.zbi.de sowie auf der Homepa-
ge von Union Investment im Internet unter realestate.union-
investment.de eingesehen oder direkt bei der Gesellschaft oder
der Kontaktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil des Ver-
kaufsprospekts ausgewiesen ist — angefordert werden.

Falls ein Anlageausschuss gebildet wurde, finden Sie Angaben
hierzu im Abschnitt , Vertriebs- und Zahlstellen” am Schluss die-
ses Verkaufsprospekts.

Die Gesellschaft veroffentlicht ferner im Jahresbericht Informatio-
nen zum prozentualen Anteil der Vermégensgegenstande des
Sondervermégens, die schwer liquidierbar sind und fir die des-
halb besondere Regelungen gelten, zu jeglichen neuen Regelun-
gen zum Liquiditatsmanagement des Sondervermdgens, zum ak-
tuellen Risikoprofil des Sondervermégens und den hierfiir einge-
setzten Risikomanagementsystemen (vgl. hierzu auch Abschnitt
Erlduterungen zum Risikoprofil des Fonds” im Allgemeinen Teil
des Verkaufsprospekts), ggfs. zu Rechten sowie Anderungen der
Rechte zur Wiederverwendung von Sicherheiten und Garantien,
die im Rahmen von Leveragegeschaften gewahrt wurden, sowie
Informationen zur Gesamthéhe des Leverages des Sondervermo-
gens.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Informationen
{iber die Vermogensgegenstande im Fondsportfolio und deren
Wertentwicklung Ubermittelt, wird sie diese Informationen zeit-
gleich allen Anlegern des Fonds auf Anforderung zur Verfligung
stellen. Anleger kénnen diese Informationen Gber Union Invest-
ment, Tel.: 069 58998-6060, in elektronischer Form erhalten.

Des Weiteren legt die Gesellschaft alle Anderungen des maxima-
len Umfangs des einsetzbaren Leverages im Internet unter
privatkunden.union-investment.de offen. Die Gesellschaft hat zu-
dem die Mdglichkeit, diese Informationen zusétzlich unter
realestate.union-investment.de, auf der Homepage der Gesell-
schaft und/oder — sofern im Besonderen Teil des Verkaufspro-
spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist — auf der dort genann-
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen.

Anlagebedingungen und deren Ande-
rungen



Die Allgemeinen Anlagebedingungen und die Besonderen Anlage-
bedingungen des Fonds sind in diesem Verkaufsprospekt abge-
druckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft geéndert
werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der Ge-
nehmigung durch die BaFin. Anderungen der Anlagegrundsatze
des Fonds bediirfen zusatzlich der Zustimmung des Aufsichtsrates
der Gesellschaft. Sind die Anderungen der Anlagebedingungen
mit den bisherigen Anlagegrundsatzen nicht vereinbar, kann die
Gesellschaft die Anlagebedingungen nur andern, wenn sie die An-
teile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Immobilien-Son-
dervermdgen 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 angehdrt, verwaltet wird.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
darUber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung oder im Internet unter realestate.union-
investment.de bekannt gemacht. Die Gesellschaft hat zudem die
Méglichkeit, diese Informationen zusatzlich unter
privatkunden.union-investment.de, auf der Homepage der Gesell-
schaft und/oder — sofern im Besonderen Teil des Verkaufspro-
spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist — auf der dort genann-
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen. Betreffen die
Anderungen Vergiitungen und Aufwandserstattungen betreffen,
die aus dem Fonds entnommen werden diirfen, oder die Anlage-
grundsatze des Fonds oder wesentliche Anlegerrechte, werden
die Anleger auBerdem (ber ihre depotfiihrenden Stellen durch ein
Medium informiert, auf welchem Informationen fir eine den Zwe-
cken der Informationen angemessene Dauer gespeichert, einseh-
bar und unverandert wiedergegeben werden, etwa in Papierform
oder elektronischer Form (so genannter , dauerhafter Datentra-
ger”). Diese Information umfasst die wesentlichen Inhalte der ge-
planten Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte der Anleger
in Zusammenhang mit der Anderung sowie einen Hinweis darauf,
wo und wie weitere Informationen erlangt werden kénnen. Die
Anderungen treten friihestens am Tage nach ihrer Bekanntma-
chung in Kraft. Anderungen von Regelungen zu den Vergiitungen
und Aufwendungserstattungen treten friihestens drei Monate
nach ihrer Bekanntmachung in Kraft, wenn nicht mit Zustimmung
der BaFin ein friiherer Zeitpunkt bestimmt wurde. Anderungen
der bisherigen Anlagegrundsatze des Fonds treten ebenfalls fri-
hestens drei Monate nach Bekanntmachung in Kraft.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fir das in diesem Verkaufspro-
spekt naher beschriebene Sondervermdgen ist die am 15. Okto-
ber 2012 gegriindete ZBI Fondsmanagement GmbH (Legal Entity
Identifier (LEI): 3912001579TIVA0QJ079) mit Sitz in Erlangen.
Die Gesellschaft ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft (,KVG")
im Sinne des KAGB in der Rechtsform einer Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung (GmbH). Seit einem zum 26. November 2021
vollzogenen Rechtsformwechsel der Gesellschaft in eine GmbH fir-
miert die Gesellschaft unter dem Namen ZBI Fondsmanagement

GmbH, zuvor firmierte die Gesellschaft unter dem Namen , ZBI
Fondsmanagement AG”.

Die Gesellschaft hat eine Erlaubnis als AlF-Verwaltungsgesell-
schaft nach dem KAGB. Sie darf, unter Beriicksichtigung von
Nebenbestimmungen, die nachfolgend genannten Arten von in-
landischen Investmentvermdgen verwalten:

e Offene inlandische Publikums-AlIF in Form von Immobilien-
Sondervermégen gemal §§ 214 ff., 230 KAGB

e Geschlossene inldndische Spezial-AlF

e Offene inlédndische Spezial-AlF

e Offene inlandische Spezial-AlF mit festen Anlagebedingungen
e Geschlossene inldndische Publikums-AlF

e EU-AIF, deren zuldssige Vermdgensgegenstande denen fir in-
landische Investmentvermdgen entsprechen

Weitere Angaben iber die Gesellschafter, iber die Zusammenset-
zung von Aufsichtsrat und Geschaftsfiihrung, die externen Bewer-
ter sowie Angaben Uber auBerhalb der Gesellschaft ausgeiibte
Hauptfunktionen der Geschaftsflihrer und Aufsichtsrate, wenn die-
se fiir die Gesellschaft von Bedeutung sind, finden Sie am Schluss
dieses Verkaufsprospekts. Sich ergebende Anderungen kénnen
den regelmaBig zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahresberichten
entnommen werden. Ferner finden Sie Angaben (iber weitere von
der Gesellschaft verwaltete Investmentvermdgen am Schluss die-
ses Verkaufsprospektes.

Stammkapital / Grundkapital, Eigen-
mittel sowie zusatzliche Eigenmittel

Angaben iiber das Stammkapital / Grundkapital sowie iber die Ei-
genmittel gemaB § 1 Abs. 19 Ziff. 9 KAGB iVm Art. 72 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013 von der ZBI Fondsmanagement
GmbH finden Sie am Schluss dieses Verkaufsprospektes.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-Richtlinie
entsprechen, sogenannte alternativen Investmentvermdgen
(,AIF"), und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mitar-
beiter zuriickzuflihren sind, abgedeckt durch: Abschluss einer ge-
eigneten Berufshaftpflichtversicherung mit einer Deckung von 0,9
Prozent des Werts der Portfolios aller verwalteten AIF flr samtli-
che Forderungen eines Jahres und einer Deckung von 0,7 Prozent
des Werts der Portfolios aller verwalteten AIF fiir Einzelforderun-
gen, wobei die Versicherungssummen regelmaBig auf ihre Ange-
messenheit tberpriift und bei Bedarf angepasst werden. Diese
sind von den im Abschnitt , Angaben zu: Kapitalverwaltungsge-
sellschaft, Vertriebs- und Zahlstellen, Abschlusspriifer, Externe Be-
werter und Gremien” dieses Verkaufsprospekts ausgewiesenen
Eigenmitteln der Gesellschaft mit umfasst.

Verwahrstelle

Das KAGB sieht eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung
von Investmentvermdgen und deren Vermdgensgegenstanden
vor. Mit der Verwahrung der Vermdgensgegenstande des Sonder-



vermdgens hat die Gesellschaft ein Kreditinstitut nach deutschem
Recht als Verwahrstelle beauftragt.

Die Verwahrstelle ist mit der Priifung des Eigentums sowie der
laufenden Uberwachung des Bestandes an Immobilien, Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen nicht ver-
wahrféhigen Vermdgensgegenstande beauftragt. Des Weiteren

ist sie mit der Verwahrung der zum Sondervermégen gehérenden
Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinstituten an-
gelegt sind, Geldmarktinstrumenten, Wertpapieren und Invest-
mentanteilen, die im Rahmen der Liquiditdtshaltung gehalten wer-
den, beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des KAGB, das
eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung des Sondervermé-
gens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermdgens
werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots verwahrt, soweit sie
nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten werden.
Die Bankguthaben des Sondervermdgens werden von der Ver-
wabhrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht bei anderen
Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur Sicherung
der Interessen der Anleger ist bei jeder VerauBerung oder Belas-
tung einer Immobilie die Zustimmung der Verwahrstelle erforder-
lich. Die Verwahrstelle hat dartber hinaus zu priifen, ob die Anla-
ge auf Sperrkonten oder Sperrdepots eines anderen Kreditinstitu-
tes, einer Wertpapierfirma oder eines anderen Verwahrers mit
dem KAGB und den Anlagebedingungen vereinbar ist. Wenn dies
der Fall ist, hat sie die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fiir jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht
Uber eine Immobilien-Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermo-
gens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Verwahrstel-
le eingetragen. Verfligungen (iber Immobilien ohne Zustimmung
der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei auslan-
dischen Immobilien die Eintragung der Verfiigungsbeschrankung
in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register nicht moglich
ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der Verfiigungsbe-
schrankung 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. Verfiigungen
der Gesellschaft iiber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
bediirfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfligungen der Im-
mobilien-Gesellschaft iber Immobilien sowie Anderungen des Ge-
sellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-
schaft bedurfen der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die Ge-
sellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesell-
schaft halt.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Riick-
nahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den Vorschrif-
ten des KAGB und den Anlagebedingungen des Sondervermé-
gens entspricht.

Sie hat ferner dafiir zu sorgen, dass bei den fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert in-
nerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des Wei-
teren hat die Verwahrstelle dafiir zu sorgen, dass die Ertrdge des
Sondervermégens gemaB den Vorschriften des KAGB und den An-

lagebedingungen verwendet werden und die zur Ausschittung be-
stimmten Ertrdge auszuzahlen.

Die Aufgaben der Verwahrstelle hat das im Besonderen Teil des
Verkaufsprospekts (Abschnitt ,Verwahrstelle”) genannte Kreditin-
stitut bernommen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fir alle Vermégensgegenstan-
de verantwortlich, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von ei-
ner anderen Stelle verwahrt werden. Im Falle des Verlustes eines
solchen Vermdgensgegenstandes haftet die Verwahrstelle gegen-
iiber dem Fonds und dessen Anlegern, es sei denn der Verlust ist
auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs der Verwahrstelle
zurlickzuflhren. Fir Schaden, die nicht im Verlust eines Vermo-
gensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsatz-
lich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des
KAGB mindestens fahrlassig nicht erfillt hat.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger in einer hinreichend ver-
breiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder im Internet unter
realestate.union-investment.de tber sémtliche Anderungen in Be-
zug auf die Haftung der Verwahrstelle. Die Gesellschaft hat zu-
dem die Mdglichkeit, diese Informationen zusétzlich unter
privatkunden.union-investment.de, auf der Homepage der Gesell-
schaft und/oder - sofern im Besonderen Teil des Verkaufspro-
spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist - auf der dort genann-
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen. Die Anleger
werden zudem Uber ihre depotfiihrenden Stellen mittels dauerhaf-
tem Datentrager, etwa in Papierform oder in elektronischer Form,
informiert.

Unterverwahrung

Falls die Verwahrstelle ihre Verwahraufgaben auf einen oder meh-
rere Unterverwahrer ausgelagert hat, sind die Gibertragenen Auf-
gaben unter Benennung des jeweiligen Unterverwahrers sowie ge-
gebenenfalls durch die Ubertragung sich ergebender Interessen-
konflikte im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt
.Unterverwahrung” beschrieben.

Zusatzliche Informationen zur Ver-
wahrstelle, Unterverwahrern und
moglichen Interessenkonflikten

Auf Verlangen bermittelt die Gesellschaft den Anlegern Informa-
tionen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle und ihren Pflich-
ten, zu den Unterverwahrem sowie zu mdglichen Interessenkon-
flikten in Zusammenhang mit der Tatigkeit der Verwahrstelle oder
der Unterverwahrer.

Ebenfalls auf Verlangen tbermittelt sie den Anlegern Informatio-
nen zu den Grinden, aus denen sie sich fir das im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts (Abschnitt ,Verwahrstelle”) genannte
Kreditinstitut als Verwahrstelle des Fonds entschieden hat.



Vertrieb sowie Vertriebsbeschrankun-
gen

Die am Schluss des Verkaufsprospektes aufgefihrten Vertriebs-
und Zahlstellen haben den Vertrieb des Fonds bzw. der Anteilklas-
sen (bernommen.

Die Gesellschaft behdlt sich vor, die Annahme von GroBorders
entweder abzulehnen oder nur auf Grundlage einer gesonderten
Vereinbarung zu akzeptieren.

Die ausgegebenen Anteile des Fonds diirfen nur in Lan-
dern zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in de-
nen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulas-
sig ist. Hierzu ist eine entsprechende Vertriebserlaubnis
durch die zustandige Aufsichtsbehorde erforderlich.
Zum Vertrieb durch Dritte ist zusatzlich die Erlaubnis der
Gesellschaft erforderlich.

Die Gesellschaft und/oder der Fonds sind und werden
nicht gemaB dem United States Investment Company
Act von 1940 in seiner giiltigen Fassung registriert. Die
Anteile des Fonds sind und werden nicht gemaB dem
United States Securities Act von 1933 in seiner giiltigen
Fassung oder nach den Wertpapiergesetzen eines Bun-
desstaates der Vereinigten Staaten von Amerika regis-
triert. Anteile des Fonds diirfen weder in den Vereinig-
ten Staaten noch einer US-Person oder auf deren Rech-
nung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von
Anteilen Interessierte miissen gegebenenfalls darlegen,
dass sie keine US-Person sind und Anteile weder im Auf-
trag von US-Personen erwerben noch an US-Personen
weiterverduBern. Zu den US-Personen zahlen natiirliche
Personen, wenn sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten
Staaten haben. US-Personen konnen auch Personen-
oder Kapitalgesellschaften sein, wenn sie etwa gemaB
den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, Terri-
toriums oder einer US-Besitzung gegriindet wurden.

Wohlverhaltensregeln

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, die vom BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V., Frankfurt am Main, ver-
offentlichten Wohlverhaltensregeln zu beachten. Diese Wohlver-
haltensregeln formulieren einen Standard guten und verantwor-
tungsvollen Umgangs mit dem Kapital und den Rechten der Anle-
ger. Sie stellen dar, wie die Kapitalverwaltungs- bzw. Verwal-
tungsgesellschaften den gesetzlichen Verpflichtungen gegentiber
Anlegern nachkommen und wie sie deren Interessen Dritten ge-
geniiber vertreten. Soweit sich aus diesen Anforderungen ein An-
passungsbedarf fir den Verkaufsprospekt ergibt, so werden diese
bei Neudruck berlcksichtigt werden.

Die Gesellschaft hat zudem eine Strategie aufgestellt, in der fest-
gelegt ist, wann und wie die Stimmrechte, die mit den Vermo-
gensgegenstanden in den von ihr verwalteten Fonds verbunden

sind, ausgetibt werden sollen, damit diese ausschlieBlich zum Nut-

zen des oder der betreffenden Fonds ausgelibt werden. Eine Kurz-

beschreibung dieser Strategie kann im Internet unter
realestate.union-investment.de eingesehen oder direkt bei der Ge-
sellschaft angefordert werden.

Die Gesellschaft ist darliber hinaus verpflichtet, im besten Interes-
se der von ihr verwalteten Fonds zu handeln, wenn sie fur diese
Handelsentscheidungen ausflihrt oder Handelsauftrage zur Aus-
fihrung an Dritte weiterleitet. Dabei sind angemessene MaBnah-
men zu ergreifen, um das bestmdgliche Ergebnis fir den jeweili-
gen Fonds zu erzielen, wobei sie den Kurs, die Kosten, die Ge-
schwindigkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung und Ab-
rechnung, den Umfang und die Art des Auftrags sowie alle sonsti-
gen fiir die Auftragsausfiihrung relevanten Aspekte zu bericksich-
tigen hat. Vor diesem Hintergrund hat die Gesellschaft Grundsat-
ze festgelegt, die ihr die Erzielung des bestmdglichen Ergebnisses
unter Berlicksichtigung der vorgenannten Aspekte gestatten. In-
formationen Gber diese Grundsétze und ber wesentliche Ande-
rungen der Grundsétze kdnnen im Internet unter
https://www.zbi.de/auftragsausfuehrung eingesehen oder direkt
bei der Gesellschaft angefordert werden.

Die Gesellschaft hat ferner MaBnahmen ergriffen, um Anleger vor
Nachteilen zu schiitzen, die durch das sogenannte ,market tra-
ding” entstehen kénnen. Hierunter werden kurzfristige Umsatze
in Anteilen verstanden, die die Wertentwicklung eines Sonderver-
mdgens aufgrund der GroBe und Haufigkeit der Umsatze durch
auf Ebene des Sondervermdgens anfallende Transaktionskosten
beeintrachtigen. Vor diesem Hintergrund werden die Anteilumsat-
ze einerseits regelmaBig beobachtet und ausgewertet, anderer-
seits wurden interne Regelungen fir Mitarbeiter der Gesellschaft
erlassen, die eine VerduBerung von Fondsanteilen innerhalb von
kurzen Zeitrdumen verbieten.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung iiber den Kauf von Anteilen des
Fonds sollten Anleger die nachfolgenden Risikohinweise
zusammen mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt
enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen und diese
bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der Ein-
tritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann fiir sich ge-
nommen oder zusammen mit anderen Umstanden die
Wertentwicklung des Fonds bzw. der im Fonds gehalte-
nen Vermdgensgegenstande nachteilig beeinflussen und
sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert auswir-
ken.

VerauBert der Anleger Anteile an dem Fonds zu einem
Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem Fonds befindli-
chen Vermégensgegenstinde gegeniiber dem Zeitpunkt
seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhélt er das von
ihm in den Fonds investierte Kapital nicht oder nicht
vollstandig zuriick. Der Anleger konnte sein in den
Fonds investiertes Kapital teilweise verlieren. Wertzu-
wachse konnen nicht garantiert werden. Das Risiko des
Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrankt. Eine
Nachschusspflicht iiber das vom Anleger investierte Ka-
pital hinaus besteht nicht.


https://www.zbi.de/auftragsausfuehrung eingesehen oder direkt

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Ver-
kaufsprospekts beschriebenen Risiken und Unsicherhei-
ten kann die Wertentwicklung des Fonds durch verschie-
dene weitere Risiken und Unsicherheiten beeintrachtigt
werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge,
in der die nachfolgenden Risiken aufgefiihrt werden, ent-
halt weder eine Aussage iiber die Wahrscheinlichkeit ih-
res Eintritts noch liber das AusmaB oder die Bedeutung
bei Eintritt einzelner Risiken.

1. Preisanderungsrisiko

Anteilrlickgaben sind erst dann mdglich, wenn der Anleger seine
Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat (, Mindesthalte-
frist”). Anteilrlickgaben muss der Anleger auBerdem unter Einhal-
tung einer Frist von 12 Monaten (,,Rlickgabefrist”) durch eine un-
widerrufliche Riickgabeerkldrung gegeniiber seiner depotfiihren-
den Stelle ankiindigen. Néhere Einzelheiten hierzu siehe Ab-
schnitt “Riicknahme von Anteilen und Riicknahmestelle” im All-
gemeinen Teil dieses Verkaufsprospekts. Anleger kdnnen daher
auf Anderungen der Rahmenbedingungen (z.B. fallende Immobili-
enpreise) nur nach Einhaltung der Mindesthaltefrist von 24 Mona-
ten und der 12-monatigen Riickgabefrist und damit nur mit Verzo-
gerung reagieren. Dies kann sich im Falle einer bevorstehenden
Aussetzung der Riicknahme von Anteilen negativ auswirken.
Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der 12 mo-
natigen Kiindigungsfrist kdnnen Wertverluste auftreten, indem
der Marktwert der Vermdgensgegenstande gegentiber dem Ein-
standspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass der durch den An-
leger erzielte Riicknahmepreis niedriger als der Ausgabepreis zum
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Riicknahmepreis zum
Zeitpunkt der unwiderruflichen Riickgabeerkldrung ist. Anleger er-
halten in diesem Fall weniger Geld zuriick, als sie im Zeitpunkt
des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerkldrung erwartet haben.

2. Typische Risiken einer Fondsanlage

Im Folgenden werden die Risiken dargestellt, die mit einer Anlage
in ein Investmentvermdgen typischerweise verbunden sind. Diese
Risiken kénnen sich nachteilig auf den Anteilwert, auf das vom
Anleger investierte Kapital sowie auf die vom Anleger geplante
Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankung des Fondsanteilwertes

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Fonds, ge-
teilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der
Wert des Fonds entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller
Vermdgensgegenstande im Fondsvermdgen abziglich der Summe
der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Fonds. Der Fondsan-
teilwert ist daher von dem Wert der im Fonds gehaltenen Vermo-
gensgegenstande und der Héhe der Verbindlichkeiten des Fonds
abhangig. Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sondervermo-
gen unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den
Immobilienméarkten. Auch negative Wertentwicklungen sind mog-
lich. Sinkt der Wert dieser Vermdgensgegenstande oder steigt der
Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsanteilwert.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steu-
erliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertrdgen héngt von den in-
dividuellen Verhéltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen — insbe-
sondere unter Berlicksichtigung der individuellen steuerlichen Si-
tuation — sollte sich der Anleger an seinen persdnlichen steuerli-
chen Berater wenden.

Risiko der Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig ausset-
zen, sofern auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erfor-
derlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umstande in die-
sem Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen,
Riicknahmeverlangen in auBergewdohnlichem Umfang sein sowie
die SchlieBung von Bérsen oder Markten, Handelsbeschrankun-
gen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts be-
eintrachtigen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass die Gesell-
schaft die Riicknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn dies im
Interesse der Anleger oder der Offentlichkeit erforderlich ist. Der
Anleger kann seine Anteile wahrend dieses Zeitraums nicht zu-
riickgeben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund
beschrankter Riickgabemdglichkeiten eventuell nicht zum von An-
leger gewiinschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen. Auch im
Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme kann der Anteilwert
sinken; z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Vermdgensge-
genstande wahrend der Aussetzung der Anteilriicknahme unter
Verkehrswert zu verduBem. Der Anteilwert nach Wiederaufnah-
me der Anteilriicknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor
Aussetzung der Riicknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riicknahme der Antei-
le befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei umfangrei-
chen Riicknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des
Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
Ben Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfligung stehen (siehe Abschnitt , Rlicknahmeaussetzung
und Beschliisse der Anleger” im Allgemeinen Teil des Verkaufs-
prospekts sowie § 12 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”
(,Ausgabe und Rlicknahme von Anteilscheinen, Riicknahmeaus-
setzung”)). Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre
Anteile nicht zuriickgeben kdnnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Héchstanlagesumme
begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen kdnnen die Liquidi-
tat des Fonds beeintrachtigen und eine Aussetzung der Riicknah-
me der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der Anteilr(ick-
nahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft ge-
zwungen ist, Inmobilien und Immobiliengesellschaften wéhrend
der Aussetzung der Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu verdu-
Bern. Eine voriibergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaf-
ten Aussetzung der Anteilriicknahme und zu einer Aufldsung des
Sondervermdgens flihren (siehe Abschnitt ,Regelungen zur Auflo-
sung und Ubertragung des Fonds” im Allgemeinen Teil des Ver-
kaufsprospekts), etwa wenn die fiir die Wiederaufnahme der An-
teilrlicknahme erforderliche Liquiditat durch VerauBerung von Im-
mobilien nicht beschafft werden kann. Eine Aufldsung des Sonder-
vermdgens kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre in Anspruch
nehmen. Fiir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die



von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und dass ihm
ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals fiir unbestimmte
Zeit nicht zur Verfligung stehen oder insgesamt verloren gehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme
der Anteilriicknahme zu dem dann jeweils giiltigen Riicknahme-
preis zuriicknehmen.

Risiko der Anderung der Anlagepolitik oder der Anlage-
bedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung
der BaFin andern. Dadurch kénnen auch Rechte des Anlegers be-
troffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der
Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Fonds andern oder sie
kann die dem Fonds zu belastenden Kosten erhéhen. Die Gesell-
schaft kann die Anlagepolitik zudem innerhalb des gesetzlich und
vertraglich zuldssigen Anlagespektrums und damit ohne Ande-
rung der Anlagebedingungen und deren Genehmigung durch die
BaFin &ndern. Hierdurch kann sich das mit dem Fonds verbunde-
ne Risiko verandern.

Risiko einer verspateten Information durch das depot-
fiihrende Kreditinstitut

Um Anlegern die Ausiibung von Rechten aus ihren im Depot ver-
wahrten Anteilen zu erméglichen, leiten Kreditinstitute ihnen be-
stimmte Informationen weiter. Dazu zahlen z.B. Informationen
iber FondsmaBnahmen wie Verschmelzungen von Investmentver-
mogen oder Verldngerung der Laufzeit eines Investmentvermd-
gens. Durch eine spate Bereitstellung der Informationen und/oder
aufgrund von Postlaufzeiten kann es dazu kommen, dass eine re-
levante Information den Anleger nicht rechtzeitig oder so spat er-
reicht, dass ihm fiir eine Entscheidung (wie z.B. die Annahme ei-
nes kostenlosen Umtauschangebots) und einen entsprechenden
Auftrag an das depotfiihrende Kreditinstitut nur sehr wenig Zeit
verbleibt. Die dem Anleger zur Verfligung stehende Zeit wird in
der Regel aus organisatorischen Griinden durch das depotfihren-
de Kreditinstitut weiter verkiirzt. Dies birgt fiir den Anleger das Ri-
siko einer (bereilten Entscheidung unter Zeitdruck oder schlimms-
tenfalls den faktischen Ausschluss von der Ausiibung seiner Rech-
te.

Risiko der Anderung des Risikoprofils

Der Anleger hat damit zu rechnen, dass sich das ausgewiesene Ri-
sikoprofil eines Fonds jederzeit andern kann. Auf die Ausfiihrun-
gen im Abschnitt "Erlduterungen zum Risikoprofil des Fonds" des
Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts wird verwiesen.

Risiko der Auflosung des Fonds

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Fonds zu
kiindigen. Die Gesellschaft kann den Fonds nach Kiindigung der
Verwaltung ganz auflésen. Das Verfligungsrecht tber den Fonds
geht nach einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten auf die Ver-
wahrstelle (iber. Fiir den Anleger besteht daher das Risiko, dass

er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei
dem Ubergang des Fonds auf die Verwahrstelle konnen dem
Fonds andere Steuern als deutsche Ertragssteuern belastet wer-
den. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des Liquidationsver-

fahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann
der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermogensgegenstiande des Fonds
auf ein anderes offenes Publikums-Investmentvermégen
(Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermdgensgegenstande des
Fonds auf ein anderes Immobilien-Sondervermdgen ubertragen.
Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall entweder zuriickge-
ben oder behalten mit der Folge, dass er Anleger des (iberneh-
menden Investmentvermégens wird oder - soweit méglich - ge-
gen Anteile an einem Investmentvermdgen mit vergleichbaren An-
lagegrundsatzen umtauschen, sofern die Gesellschaft oder ein
mit ihr verbundenes Unternehmen ein solches Investmentvermo-
gen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen verwaltet. Der Anle-
ger muss daher im Rahmen der Ubertragung vorzeitig eine erneu-
te Investitionsentscheidung treffen.

Bei einer Riickgabe der Anteile konnen Ertragssteuern anfallen.
Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem Investment-
vermdgen mit vergleichbaren Anlagegrundsétzen kann der Anle-
ger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der erhalte-
nen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum Zeit-
punkt der Anschaffung.

Ubertragung des Fonds auf eine andere Kapitalverwal-
tungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann den Fonds auf eine andere Kapitalverwal-
tungsgesellschaft Ubertragen. Der Fonds bleibt dadurch zwar un-
verandert, wie auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss
aber im Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die neue Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft fiir ebenso geeignet halt wie die bis-
herige. Wenn er in den Fonds unter neuer Verwaltung nicht inves-
tiert bleiben mdchte, muss er seine Anteile zurlickgeben. Hierbei
kdnnen Ertragssteuern anfallen. Einzelheiten zu den Vorausset-
zungen fir die Riickgabe von Anteilen sind im Abschnitt “Ruick-
nahme von Anteilen und Riicknahmestelle” im Allgemeinen Teil
dieses Verkaufsprospekts beschrieben.

Rentabilitat und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-
winschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Fonds kann
fallen und zu Verlusten beim Anleger filhren. Es bestehen keine
Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich einer bestimm-
ten Mindestzahlung bei Riickgabe oder eines bestimmten Anlage-
erfolgs des Fonds. Anleger kdnnten somit einen niedrigeren als
den urspriinglich angelegten Betrag zuriickerhalten. Ein bei Er-
werb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag bzw. ein bei
VerduBerung von Anteilen entrichteter Riicknahmeabschlag kann
zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer
Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

3. Risiken der negativen Wertentwicklung
des Fonds (Marktrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die mit der Anlage in
einzelne Vermodgensgegenstande durch den Fonds einhergehen.
Diese Risiken kdnnen die Wertentwicklung des Fonds bzw. der im
Fonds gehaltenen Vermdgensgegenstande beeintrachtigen und



sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger
investierte Kapital auswirken.

Wesentliche Risiken aus den Immobilieninvestitionen,
der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und der
Belastung mit einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den An-
teilwert durch Verdnderungen bei den Ertragen, den Aufwendun-
gen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen.
Dies gilt auch fir Investitionen in Immobilien, die von Immobili-
en-Gesellschaften gehalten werden. Auch aus
Transaktionspriifungen kénnen, unabhéngig vom tatsachlichen
Zustandekommen eines Geschafts, Aufwendungen resultieren,
welche sich auf die Wertentwicklung des Fonds auswirken. Dies
ist insbesondere dann der Fall, wenn nach einer durchgefiihrten
sorgfaltigen Priifung (sog. Due Diligence) es nicht zu einem

Geschaftsabschluss kommt. Die nachstehend beispielhaft genann-

ten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.

Realisiert sich eines oder mehrere der nachfolgend beschriebenen
Risiken der Immobilieninvestition, so besteht die Mdglichkeit,
dass der zustandige externe Bewerter im Vergleich zur vorherigen
Bewertung entweder einzelne Immobilien niedriger bewertet (Ab-
wertung) oder aufgrund von veranderten Marktgegebenheiten an
den verschiedenen Immobilienmarkten sogar mehrere Immobilien
bis hin zum gesamten Immobilienbestand abwertet. Hierbei kén-
nen sich deutliche Auswirkungen auf den Anteilwert ergeben.
Zwar versucht die Gesellschaft dies durch die Auswahl attraktiver
und chancenreicher Inmobilien zu vermeiden, aufgrund der Be-
wertung der Immobilien durch die unabhéngig agierenden exter-
nen Bewerter kann auf die Bewertung von Immobilien jedoch
kein Einfluss genommen werden.

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbe-

dingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken, wie
Leerstande, Mietriickstande und Mietausfalle, die sich u. a. aus
der Verdnderung der Standortqualitat oder der Mieterbonitat er-
geben kdénnen. Veranderungen der Standortqualitat kdnnen zur
Folge haben, dass der Standort fir die gewahlte Nutzung nur
noch eingeschrankt attraktiv oder die prognostizierte
Mietentwicklung nicht realisierbar ist. Der Gebdudezustand kann
Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen, die nicht im-
mer vorhersehbar sind. Zur Begrenzung dieser Risiken erfolgt eine
detaillierte Ankaufspriifung. Durch laufende Instandhaltung und
Modernisierung der Immobilien soll deren Wetthewerbsfahigkeit
erhalten bzw. verbessert werden.

Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarschaden
(Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind durch Versiche-

rungen abgesichert, soweit entsprechende Versicherungskapazité-

ten vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar und sachlich
geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsraumen, kénnen maglicherweise

einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Terrorismusrisiken
werden durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazitdten vorhanden sind und dies wirtschaftlich

vertretbar und sachlich geboten ist. Ohne selbst von einem Terror-

akt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich entwer-

tet werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen Region
nachhaltig beeintrachtigt wird und die Mietersuche erschwert
bzw. unméglich ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-Einbau-
ten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgfaltig
durch Einholung von entsprechenden Sachverstandigengutachten
gepriift. Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht
vollstandig auszuschlieBen.

Bei einer Projektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch An-
derungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Ertei-
lung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhéhungen und
Fertigstellungsrisiken werden nach Méglichkeit durch entspre-
chende Regelungen mit den Vertragspartnem und deren sorgfalti-
ge Auswahl entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken ist hier je-
doch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der Erstver-
mietung von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der Fertigstel-
lung abhéngig ist.

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese Risiken
sind auch durch sorgfaltige technische Priifung des Objekts und
gegebenenfalls Einholung von Sachverstéandigengutachten bereits
vor dem Erwerb nicht vollstdndig auszuschlieBen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich
aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B. abweichende
Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche Interpretationen von
Doppelbesteuerungsabkommen und Veranderungen der Wechsel-
kurse), zu berticksichtigen. Auch sind bei auslandischen Immobili-
en das erhéhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Er-
schwernisse, einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden Ertra-
gen oder VerduBerungserldsen, in Betracht zu ziehen. Bei der An-
lage in Fremdwahrung und bei Geschéften in Fremdwahrung be-
stehen Wahrungschancen und —risiken.

Bei VerduBerung einer Immobilie kdnnen selbst bei Anwendung
groBter kaufmannischer Sorgfalt Mangelanspriiche des Kaufers
oder sonstiger Dritter entstehen, fir die das Sondervermégen haf-
tet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risiken
im Zusammenhang mit dem méglichen Ausfall von Gesellschaf-
tern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und gesell-
schaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu berlcksichtigen. Dies
gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz
im Ausland haben. Darlber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass im
Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaft-
en diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet
sein konnen. Diesen Risiken wird durch eine umfangreiche
Ankaufpriifung begegnet. SchlieBlich kann es fiir den Fall der be-
absichtigten VerduBerung der Beteiligung an einem ausreichend li-
quiden Sekundarmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen kénnen fremdfinanziert werden. Dies er-
folgt zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts (Steigerung der Ei-
genkapitalrendite, in dem Fremdkapital zu einem Zinssatz unter-
halb der Objektrendite aufgenommen wird) und/oder bei im
Nicht-EUR-Ausland belegenen Liegenschaften oder Immobilien-
Gesellschaften zur Wahrungsabsicherung (Kreditaufnahme in der



Fremdwahrung des Belegenheitsstaates). Die Darlehenszinsen
kénnen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die jeweils an-
wendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch genom-
mener Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen der Immo-
bilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Sondervermo-
gens aus, z. B. wiirde sich bei einer 50-prozentigen Kreditfinanzie-
rung die Wirkung eines Minderwertes der Immobilie auf das ein-
gesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer vollstandigen Eigen-
kapitalfinanzierung verdoppeln.

Bei Belastung einer Inmobilie mit einem Erbbaurecht besteht das
Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen nicht
nachkommt, inshesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In diesem
und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des
Erbbaurechts kommen. Die Gesellschaft muss dann eine andere
wirtschaftliche Nutzung und/oder Verwertung der Immobilie an-
streben, was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinnge-
maB auch fiir den Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kén-
nen die Belastungen der Immobilie wie bspw. mit einem Erbbau-
recht oder einer 6ffentlichen Férderung die Fungibilitat einschran-
ken, d. h. die Immobilie Iasst sich méglicherweise nicht so leicht
verduBern wie ohne eine derartige Belastung.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermdgen im Rahmen seiner Liquiditatsanlagen
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile halt,
ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten. Die
Kurse der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente kdnnen gegen-
iiber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise aufgrund der Ent-
wicklung der Geld- und Kapitalmarkte oder besonderer Entwick-
lungen der Aussteller (nachfolgend auch Emittenten genannt).
Dies gilt sinngemaB auch fiir die Anteilwertentwicklung der Invest-
mentanteile.

Wertveranderungsrisiken

Die Vermogensgegenstande, in die die Gesellschaft fiir Rechnung
des Fonds investiert, unterliegen Risiken. So kénnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert der Vermégensgegenstande ge-
geniiber dem Einstandspreis fallt oder Kassa- und Terminpreise
sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten hangt
insbesondere von der Entwicklung der Kapitalméarkte ab, die wie-
derum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den je-
weiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursent-
wicklung insbesondere an einer Bérse kdnnen auch irrationale
Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Geriichte einwirken.
Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kdnnen auch auf Veran-
derungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitét eines
Austellers (nachfolgend auch Emittent genannt) zurlickzuftihren
sein.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemaB starken Kursschwankungen
und somit auch dem Risiko von Kursrlickgangen. Diese Kurs-
schwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung der

Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwicklun-
gen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung be-
einflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Un-
ternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies
gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst iiber einen
klrrzeren Zeitraum an der Bdrse oder einem anderen organisier-
ten Markt zugelassen sind; bei diesen kénnen bereits geringe Ver-
anderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen fiihren.
st bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz vieler
Aktionédre befindlichen Aktien (so genannter Streubesitz) niedrig,
so kénnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage eine star-
ke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu héheren
Kursschwankungen fiihren.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Mdglich-
keit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das im Zeit-
punkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die
Marktzinsen gegenlber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission,
so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt
dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wert-
papiere. Diese Kursentwicklung fiihrt dazu, dass die aktuelle Ren-
dite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen
Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je
nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unterschied-
lich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten ha-
ben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit lan-
geren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Lauf-
zeiten haben demgegeniber in der Regel geringere Renditen als
festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarkt-
instrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von maximal
397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kénnen
sich die Zinssétze verschiedener, auf die gleiche Wahrung lauten-
der zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlauf-
zeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Fonds bei der Verwahrstel-
le oder anderen Banken flr Rechnung des Fonds an. Fir diese
Bankguthaben ist oftmals ein Zinssatz vereinbart, der dem Euro-
pean Interbank Offered Rate (Euribor) abziiglich einer bestimmten
Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge,
so flihrt dies zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto.
Abhdngig von der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen
Zentralbank konnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige
Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen. Entsprechend
kénnen auch Anlagen liquider Mitteln bei Zugrundelegung eines
anderen Zinssatzes als des Euribors sowie Anlagen liquider Mittel
in auslandischer Wahrung unter Berlicksichtigung der Leitzinsen
auslandischer Zentralbanken zu einer negativen Verzinsung fiih-
ren.

Kursanderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen

Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die Anleihe
in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die Entwick-
lung des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist daher ab-
hangig von der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die Risi-
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ken der Wertentwicklung der zugrunde liegenden Aktien knnen
sich daher auch auf die Wertentwicklung der Wandel- und Opti-
onsanleihe auswirken. Optionsanleihen, die dem Emittenten das
Recht einrdumen, dem Anleger statt der Riickzahlung eines Nomi-
nalbetrags eine im Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien anzu-
dienen (Reverse Convertibles), sind in verstarktem MaBe von dem
entsprechenden Aktienkurs abhangig.

Risiken im Zusammenhang mit Derivategeschaften

Der Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von Ter-
minkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken verbunden:

e Durch die Verwendung von Derivaten kénnen potenzielle Ver-
luste entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar sind
und sogar die Einschusszahlungen berschreiten kénnen.

e Kursanderungen des Basiswertes kénnen den Wert eines Opti-
onsrechts oder Terminkontraktes vermindem. Vermindert sich
der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft gezwun-
gen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch
Wertdnderungen des einem Swap zugrunde liegenden Vermé-
genswertes kann das Sondervermdgen ebenfalls Verluste erlei-
den.

e Einliquider Sekundarmarkt fiir ein bestimmtes Instrument zu
einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in Deri-
vaten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaftlich neutra-
lisiert (geschlossen) werden.

e Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Fondsvermdgens starker beeinflusst werden, als dies beim un-
mittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Verlustrisi-
ko kann bei Abschluss des Geschafts nicht bestimmbar sein.

e Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgedibt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie
erwartet entwickeln, so dass die vom Sondervermdgen ge-
zahlte Optionspramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen be-
steht die Gefahr, dass das Sondervermégen zur Abnahme von
Vermogenswerten zu einem hoheren als dem aktuellen Markt-
preis, oder zur Lieferung von Vermdgenswerten zu einem
niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflichtet ist. Der
Fonds erleidet dann einen Verlust in Hohe der Preisdifferenz
minus der eingenommenen Optionspramie.

e Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesell-
schaft fir Rechnung des Fonds verpflichtet ist, die Differenz
zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und
dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Fallig-
keit des Geschaftes zu tragen. Damit wiirde der Fonds Verlus-
te erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des Ter-
minkontrakts nicht bestimmbar.

e Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegenge-
schafts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

e Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen Gber die kiinf-
tige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermégensgegen-
standen, Zinssatzen, Kursen und Devisenmarkten kénnen sich
im Nachhinein als unrichtig erweisen.

o Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegenstan-
de kénnen zu einem an sich glinstigen Zeitpunkt nicht ge-

kauft bzw. verkauft werden oder miissen zu einem ungiinsti-
gen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei auBerbdrslichen Geschaften, sogenannte over-the-counter
(OTC)-Geschafte, konnen folgende Risiken auftreten:

e Eskann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesell-
schaft die fiir Rechnung des Fonds am OTC-Markt erworbe-
nen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht verauem
kann.

e Der Abschluss eines Gegengeschéfts (Glattstellung) kann auf-
grund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht még-
lich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschaften

Gewadhrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds ein Darlehen
iiber Wertpapiere, so Ubertrdgt sie diese an einen Darlehensneh-
mer, der nach Beendigung des Geschafts Wertpapiere in gleicher
Art, Menge und Giite zuriick Ubertragt (Wertpapier-Darlehen).

Gewdhrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdgens ein
Darlehen tber Wertpapiere, so muss sie sich gegen den Ausfall
des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten gewahren lassen.
Der Umfang der Sicherheitsleistung entspricht mindestens dem
Kurswert der als Wertpapier-Darlehen ibertragenen Wertpapiere.
Der Darlehensnehmer hat weitere Sicherheiten zu stellen, wenn
der Wert der als Darlehen gewéhrten Wertpapiere steigt, die Qua-
litdt der gestellten Sicherheiten abnimmt oder eine Verschlechte-
rung seiner wirtschaftlichen Verhéltnisse eintritt und die bereits
gestellten Sicherheiten nicht ausreichen. Kann der Darlehensneh-
mer dieser Nachschusspflicht nicht nachkommen, so besteht das
Risiko, dass der Riickiibertragungsanspruch bei Ausfall des Ver-
tragspartners nicht vollumfanglich abgesichert ist.

Ferner besteht das Risiko, dass ein Darlehensnehmer einer Nach-
schusspflicht zur Stellung von Sicherheiten nicht nachkommt, so-
dass der bestehende Riicklibertragungsanspruch bei Ausfall des
Vertragspartners nicht vollumfanglich abgesichert ist. In solchen
Fallen besteht ein Kontrahentenrisiko in Hohe der Untersiche-
rung. Werden erhaltene Sicherheiten bei einer anderen Einrich-
tung als der Verwahrstelle des Fonds verwahrt, besteht zudem
das Risiko, dass diese bei Ausfall des Entleihers gegebenenfalls
nicht sofort bzw. nicht in vollem Umfang verwertet werden kén-
nen.

Soweit die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermégens Barsi-
cherheiten erhalt, besteht ein Ausfallrisiko beztiglich des maBgeb-
lichen kontofiihrenden Kreditinstituts.

Die Gesellschaft hat wahrend der Geschaftsdauer keine Verfi-
gungsmoglichkeit dber verliehene Wertpapiere. Verliert das Wert-
papier wahrend der Dauer des Geschafts an Wert und die Gesell-
schaft will das Wertpapier insgesamt verauBern, so muss sie das
Darlehensgeschéft kiindigen und den Ublichen Abwicklungszyklus
zur Umbuchung der verliehenen Wertpapiere auf das Depot des
Fonds abwarten, bevor ein Verkaufsauftrag erteilt werden kann
und wodurch in dieser Zeit ein Verlust fir den Fonds entstehen
kann.

Risiken bei Pensionsgeschaften
Gibt die Gesellschaft flir Rechnung des Fonds Wertpapiere in Pen-
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sion, so verkauft sie diese und verpflichtet sich, sie gegen Auf-
schlag zum Ende einer vereinbarten Laufzeit zurlickzukaufen. Der
zum Laufzeitende vom Verkaufer zu zahlende Rickkaufpreis
nebst Aufschlag wird bei Abschluss des Geschaftes festgelegt. Bei
Pensionsgeschaften besteht das Risiko, dass bis zum Zeitpunkt
des Riickkaufs des Pensionspapiers Marktbewegungen dazu fiih-
ren, dass der vom Pensionsnehmer gezahlte Kaufpreis nicht mehr
dem Wert der Pensionspapiere entspricht. Der Pensionsnehmer
tragt dann ein Kontrahentenrisiko in Hohe der Differenz, wenn
der Wert der in Pension genommenen Wertpapiere unter den von
ihm gezahlten Kaufpreis fallt. Der Pensionsgeber tragt dann ein
Kontrahentenrisiko in Hohe der Differenz, wenn der Wert der in
Pension gegebenen Wertpapiere iiber den von ihm vereinnahm-
ten Kaufpreis steigt.

Zur Vermeidung des Ausfalls eines Vertragspartners wahrend der

Laufzeit eines Pensionsgeschafts muss sich die Gesellschaft ausrei-
chende Sicherheiten stellen lassen. Bei einem Ausfall des Vertrags-

partners hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich
der gestellten Sicherheiten. Ein Verlustrisiko fiir den Fonds kann
daraus folgen, dass die gestellten Sicherheiten etwa wegen
steigender Kurse der in Pension gegebenen Wertpapiere nicht
mehr ausreichen, um den Riickiibertragungsanspruch der Gesell-
schaft der vollen Hohe nach abzudecken.

Die Besicherung des vorstehend beschriebenen Kontrahentenrisi-
kos bedarf einer separaten Vereinbarung zwischen der Gesell-
schaft und dem jeweiligen Kontrahenten. Eine solche Vereinba-
rung hat die Gesellschaft mit allen fiir Pensionsgeschafte in Frage
kommenden Kontrahenten abgeschlossen. In diesen Vereinbarun-
gen ist geregelt, dass das vorstehend beschriebene Kontrahenten-
risiko aus Pensionsgeschaften einen Mindestbetrag erreichen
muss, bis Sicherheiten zu stellen sind. Die Besicherung erfolgt in
dem Fall durch die Ubereignung von Wertpapieren. Das vom Son-
dervermdgen im Zusammenhang mit Pensionspapieren zu tragen-
de Kontrahentenrisiko besteht mithin maximal in Hohe des vorste-
hend beschriebenen Mindestbetrages.

Ein Kontrahentenrisiko kann auch dann bestehen, wenn die Ge-
sellschaft dem Kontrahenten Sicherheiten gestellt hat, dieser auf-
grund von Wertveranderungen bei der Sicherheit und/oder den
Pensionspapieren Ubersichert ist, die Gesellschaft aber mangels
Erreichen des vorgenannten Mindestbetrages noch nicht die Riick-
Ubertragung der gestellten Sicherheiten im entsprechenden Um-
fang beanspruchen kann oder der Kontrahent die Riickibertra-
gung gestellter Sicherheiten vertragswidrig verweigert.

Der Umfang des Kontrahentenrisikos betrdgt ungeachtet des Vor-
stehenden maximal funf Prozent des Wertes des Fonds bzw. zehn
Prozent des Wertes des Fonds, wenn der Vertragspartner ein Kre-
ditinstitut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat des Ab-
kommens (iber den Europaischen Wirtschaftsraum (,EWR") oder
in einem Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichtsbestimmungen
gelten, ist.

Soweit die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermégens Barsi-
cherheiten erhalt, besteht ein Ausfallrisiko beziiglich des mageb-
lichen kontofiihrenden Kreditinstituts.

Sollten die in Pension gegebenen Wertpapiere wahrend der Ge-

schaftslaufzeit an Wert verlieren und die Gesellschaft sie zur Be-
grenzung der Wertverluste verauBern wollen, so kann sie dies nur
durch die Austibung des vorzeitigen Kiindigungsrechts tun. Die
vorzeitige Kiindigung des Geschafts kann mit finanziellen Einbu-
Ben flir den Fonds einhergehen. Auch kann dem Fonds in einem
solchen Fall dadurch ein Verlust entstehen, dass die Gesellschaft
den (blichen Abwicklungszyklus zur Umbuchung der Wertpapiere
auf das Depot des Fonds abwarten muss, bevor ein Verkaufsauf-
trag erteilt werden kann. Zudem kann sich herausstellen, dass
der zum Laufzeitende zu zahlende Aufschlag hoher ist als die Er-
trage, die die Gesellschaft durch die Wiederanlage der erhaltenen
Barmittel erwirtschaftet hat.

Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so kauft sie diese
und muss sie am Ende einer Laufzeit wieder verkaufen. Der Riick-
kaufpreis wird bereits bei Geschaftsabschluss festgelegt. Die in
Pension genommenen Wertpapiere dienen als Sicherheiten fir
die Bereitstellung der Liquiditat an den Vertragspartner. Etwaige
Wertsteigerungen der Geldmarktinstrumente kommen dem Fonds
nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherhei-
ten

Die Gesellschaft erhdlt fir Derivategeschafte, Wertpapier-Darle-
hens- und Pensionsgeschafte Sicherheiten. Derivate, verliehene
Wertpapiere oder in Pension gegebene Wertpapiere kdnnen im
Wert steigen. Die erhaltenen Sicherheiten kdnnten dann nicht
mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Riickiibertragungsan-
spruch der Gesellschaft gegentiber dem Kontrahenten in voller
Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staats-
anleihen hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Lauf-
zeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem die Bankgutha-
ben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen und
Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung
des Geschéfts kdnnten die angelegten Sicherheiten nicht mehr in
voller Hohe verflgbar sein, obwohl sie von der Gesellschaft fiir
den Fonds in der urspriinglich gewahrten Héhe wieder zuriick ge-
wahrt werden missen. Dann misste das Sondervermégen die bei
den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen.

Leveragerisiko

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investiti-
onsgrad des Fonds durch Kreditaufnahme, die Wiederverwen-
dung von Sicherheiten im Rahmen von Wertpapier-Darlehens-
und Pensionsgeschaften, durch den Einsatz von Derivaten oder
auf andere Weise erhdht. Hierdurch kdnnen sich das Marktrisiko-
potential und damit auch das Verlustrisiko entsprechend erh6-
hen.

Verbriefungsrisiko

Eine Verbriefung ist eine Transaktion oder Struktur, bei der das
mit einer Forderung oder einem Pool von Forderungen verbunde-
ne Kreditrisiko in Tranchen unterteilt wird. Die im Rahmen dieser
Transaktion oder dieser Struktur getatigten Zahlungen héngen
von der Erflillung der Forderung oder der im Pool enthaltenen For-
derungen ab. Die Rangfolge der Tranchen entscheidet Uber die
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Verteilung der Verluste wéhrend der Laufzeit der Transaktion
oder der Struktur.

Bei der Biindelung von Forderungen in neuen Transaktionen oder
Strukturen, die am Markt verduBert werden kénnen, werden Risi-
ken aus den urspriinglichen Forderungen vollstandig oder zumin-
dest teilweise weitergegeben, was im Hinblick auf die bestehen-
den Risikostrukturen zu einem Transparenzverlust und hiermit ver-
bunden zu einer Verminderung des Risikobewusstseins fihren
kann. Ein vollstandiger oder teilweiser Ausfall zugrunde liegender
Forderungen kann den Marktwert und/oder die Handelbarkeit der
Transaktionen oder Strukturen stark beeintrachtigen und zu ei-
nem teilweisen oder vollstandigen Wertverlust fiihren.

Der Fonds darf Wertpapiere, die Forderungen verbriefen (Verbrie-
fungspositionen) und nach dem 1. Januar 2011 emittiert wurden,
nur noch erwerben, wenn der Forderungsschuldner mindestens 5
Prozent des Volumens der Verbriefung als so genannten Selbstbe-
halt zuriickbehalt und weitere Vorgaben einhdlt. Die Gesellschaft
ist daher verpflichtet, im Interesse der Anleger MaBnahmen zur
Abhilfe einzuleiten, wenn sich Verbriefungen im Fondsvermdgen
befinden, die diesen EU-Standards nicht entsprechen. Im Rahmen
dieser AbhilfemaBnahmen kdnnte die Gesellschaft gezwungen
sein, solche Verbriefungspositionen zu verduBern. Aufgrund recht-
licher Vorgaben flir Banken, Kapitalverwaltungsgesellschaften
und Versicherungen besteht das Risiko, dass die Gesellschaft sol-
che im Fonds gehaltenen Verbriefungspositionen nicht oder nur
mit starken Preisabschldgen bzw. mit groBer zeitlicher Verzoge-
rung verkaufen kann.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fiir alle Vermdgens-
gegenstande. Dies gilt auch fiir die im Fonds gehaltenen Vermo-
gensgegenstande. Die Inflationsrate kann tber dem Wertzuwachs
des Fonds liegen.

Wahrungsrisiko

Vermdgenswerte des Fonds kdnnen in einer anderen Wahrung
als der Fondswahrung angelegt sein. Der Fonds erhalt die Ertra-
ge, Riickzahlungen und Erldse aus solchen Anlagen in der ande-
ren Wahrung. Fallt der Wert dieser Wéhrung gegentiber der
Fondswahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und
somit auch der Wert des Fondsvermdgens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremd-
wahrung gehaltenen Vermégensgegenstanden und Mietforderun-
gen fir Rechnung des Sondervermdgens Derivategeschafte auf
der Basis von Wahrungen oder Wechselkursen tatigen. Diese
Wahrungskurssicherungsgeschafte, die in der Regel nur Teile des
Fondsvermdgens absichern, dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu
vermindern. Sie kdnnen aber nicht ausschlieBen, dass Wahrungs-
kursanderungen trotz moglicher Kurssicherungsgeschafte die Ent-
wicklung des Sondervermégens negativ beeinflussen. Die bei
Wahrungskurssicherungsgeschaften entstehenden Kosten und
evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermégens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen dadurch entstehen, dass eine Konzentrati-
on der Anlage in bestimmte Vermdgensgegenstande oder Markte

erfolgt. Dann ist der Fonds von der Entwicklung dieser Vermo-
gensgegenstande oder Méarkte besonders stark abhangig.

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit der Investiti-
on in Investmentanteile

Die Risiken der Anteile an anderen Investmentvermégen, die flir
den Fonds erworben werden (sogenannte |, Zielfonds"), stehen in
engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds
enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen verfolg-
ten Anlagestrategien. Die genannten Risiken kénnen jedoch
durch die Streuung der Vermdgensanlagen innerhalb der Sonder-
vermdgen, deren Anteile erworben werden, und durch die Streu-
ung innerhalb dieses Fonds reduziert werden.

Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig
handeln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds
gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfol-
gen. Hierdurch kdnnen bestehende Risiken kumulieren, und even-
tuelle Chancen kdnnen sich gegeneinander aufheben.

Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht méglich, das Manage-
ment der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen
mussen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der
Gesellschaft (ibereinstimmen.

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 gegebenenfalls erst deutlich verzdgert reagieren, indem sie
Zielfondsanteile zurlickgibt.

Investmentvermdgen, an denen der Fonds Anteile erwirbt, kénn-
ten zudem zeitweise die Rlicknahme der Anteile aussetzen. Dann
ist die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem Zielfonds
zu verauBern, indem sie sie gegen Auszahlung des Riicknahme-
preises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des
Zielfonds zuriickgibt. Auf der Homepage im Internet unter
www.zbi.de wird aufgefiihrt, ob und in welchem Umfang der
Fonds Anteile von Zielfonds halt, die derzeit die Riicknahme von
Anteilen ausgesetzt haben.

Risiken aus dem Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das KAGB und die Anlagebedingun-
gen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen, die fiir den
Fonds einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die tatsachliche
Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktméaBig
Vermdgensgegenstande z. B. nur weniger Branchen, Markte oder
Regionen/Lander zu erwerben. Diese Konzentration auf wenige
spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe
Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) ver-
bunden sein. Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jah-
resbericht nachtraglich fir das abgelaufene Berichtsjahr.

4. Risiken der eingeschrankten oder erhoh-
ten Liquiditat des Fonds und Risiken im
Zusammenhang mit vermehrten Zeich-
nungen oder Riickgaben (Liquiditatsrisi-

ko)
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat des
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Fonds beeintrachtigen kénnen. Dies kann dazu fihren, dass der
Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen voriibergehend oder dauer-
haft nicht nachkommen kann bzw. dass die Gesellschaft die Riick-
gabeverlangen von Anlegern vorlibergehend oder dauerhaft nicht
erfiillen kann. Der Anleger kann gegebenenfalls die von ihm ge-
plante Haltedauer nicht realisieren und ihm kann das investierte
Kapital oder Teile hiervon fiir unbestimmte Zeit nicht zur Verfi-

gung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquiditatsrisiken kénn-

ten zudem der Wert des Fondsvermdgens und damit der Anteil-
wert sinken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen ist, soweit
gesetzlich zuldssig, Vermdgensgegenstande fiir das Sondervermé-
gen unter Verkehrswert zu verduBern. Ist die Gesellschaft nicht in
der Lage, die Riickgabeverlangen der Anleger zu erfiillen, kann
dies auBerdem zur Aussetzung der Riicknahme und im Extremfall
zur anschlieBenden Aufldsung des Sondervermdgens fihren.

Risiko aus der Anlage in Vermdgensgegenstande

Fiir den Fonds diirfen auch Vermdgensgegenstande erworben
werden, die nicht an einer Borse zugelassen oder an einem ande-
ren organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen
sind. Diese Vermogensgegenstande kénnen gegebenenfalls nur
mit hohen Preisabschlagen, zeitlicher Verzogerung oder gar nicht
weiterverduBert werden. Auch an einer Bdrse zugelassene Vermo-
gensgegenstande konnen abhdngig von der Marktlage, dem Volu-
men, dem Zeitrahmen und den geplanten Kosten gegebenenfalls
nicht oder nur mit hohen Preisabschlagen verauBert werden. Ob-
wohl fiir den Fonds nur Vermdgensgegenstande erworben wer-
den diirfen, die grundsatzlich jederzeit liquidiert werden konnen,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder dau-
erhaft nur unter Realisierung von Verlusten verauBert werden kon-
nen bzw. dass es bei diesen zu groBeren Kursschwankungen
kommt.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Fonds Kredite aufnehmen.
Kredite mit einer variablen Verzinsung kénnen sich durch steigen-
de Zinssatze negativ auf das Fondsvermégen auswirken. Muss
die Gesellschaft einen Kredit zuriickzahlen und kann ihn nicht
durch eine Anschlussfinanzierung oder im Fonds vorhandene Li-
quiditat ausgleichen, ist sie moglicherweise gezwungen, Vermo-
gensgegenstande vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als
geplant zu verauBern.

Risiken durch vermehrte Zeichnungen oder Riickgaben

Durch Kauf- und Verkaufsauftrage von Anlegern flieBt dem Fonds-
vermdgen Liquiditat zu bzw. aus dem Fondsvermdgen Liquiditat
ab. Die Zu- und Abfliisse kénnen nach Saldierung zu einem Netto-
zu- oder —abfluss der liquiden Mittel des Fonds fiihren. Dieser
Nettozu- oder —abfluss kann den Fondsmanager veranlassen, Ver-
mdgensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch
Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbesondere, wenn

durch die Zu- oder Abfliisse eine von der Gesellschaft fiir den
Fonds vorgesehene Quote liquider Mittel (iber- bzw. unterschrit-
ten wird. Die hierdurch entstehenden Transaktionskosten werden
dem Fonds belastet und kénnen die Wertentwicklung des Fonds
beeintrachtigen. Bei Zufllissen kann sich eine erhéhte Fondsliqui-
ditat belastend auf die Wertentwicklung des Fonds auswirken,

wenn die Gesellschaft die Mittel nicht oder nicht zeitnah zu ad-
aquaten Bedingungen anlegen kann.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Landern

Falls fir das Sondervermdgen Anlagen in anderen Landern getd-
tigt werden, kann es aufgrund lokaler Feiertage in diesen Lan-
dern zu Abweichungen zwischen den Handelstagen an Bdrsen
dieser Lander und den Bewertungstagen des Fonds kommen. Der
Fonds kann mdglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungs-
tag ist, auf Marktentwicklungen in diesen Landern nicht am sel-
ben Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der kein Han-
delstag in diesen Landern ist, auf dem dortigen Markt nicht han-
deln. Hierdurch kann der Fonds gehindert sein, Vermdgensgegen-
stande in der erforderlichen Zeit und zum gewtinschten Kurs bzw.
Preis zu verauBern. Dies kann die Fahigkeit des Fonds nachteilig
beeinflussen, Riickgabeverlangen oder sonstigen Zahlungsver-
pflichtungen nachzukommen.

5. Kontrahentenrisiko inklusive Kredit- und
Forderungsrisiko

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die sich fiir den
Fonds im Rahmen einer Geschaftsbeziehung mit einer anderen
Partei (so genannte Gegenpartei) ergeben kdnnen. Dabei besteht
das Risiko, dass der Vertragspartner seinen vereinbarten Verpflich-
tungen nicht mehr nachkommen kann. Dies kann die Wertent-
wicklung des Fonds beeintrachtigen und sich damit auch nachtei-
lig auf den Anteilwert und das vom Anleger investierte Kapital
auswirken.

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken (auBer zen-
trale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers oder eines Vertragspartners
(Kontrahenten), gegen den der Fonds Anspriiche hat, kénnen Ver-
luste fiir den Fonds entstehen. Das Ausstellerrisiko beschreibt die
Auswirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen Aus-
stellers, 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 Vermdgensverfall von Ausstellern eintreten.
Die Partei eines fiir Rechnung des Fonds geschlossenen Vertrags
kann teilweise oder vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko).
Dies gilt fiir alle Vertrage, die fur Rechnung des Fonds geschlos-
sen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,CCP") kann
als zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschéfte fiir
den Fonds eintreten, insbesondere in Geschafte iiber derivative Fi-
nanzinstrumente. In diesem Fall wird er als Kaufer gegentiber
dem Verkaufer und als Verkaufer gegeniiber dem Kaufer tatig.

Ein CCP sichert sich gegen das Risiko, dass seine
Geschaftspartner die vereinbarten Leistungen nicht erbringen kon-
nen, durch eine Reihe von Schutzmechanismen ab, die es ihm je-
derzeit ermdglichen, Verluste aus den eingegangen Geschéaften
auszugleichen (z.B. durch Besicherungen). Es kann trotz dieser
Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass sich ein
CCP seinerseits berschuldet und ausfallt, wodurch auch Ansprii-
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che der Gesellschaft fir den Fonds betroffen sein kénnen. Hier-
durch kdnnen Verluste fiir den Fonds entstehen.

6. Operationelle und sonstige Risiken des
Fonds

Im Folgenden werden Risiken dargestellt, die sich beispielsweise
aus unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschlichem
oder Systemversagen bei der Gesellschaft oder externen Dritten
ergeben kdnnen. Diese Risiken kénnen die Wertentwicklung des
Fonds beeintrachtigen und sich damit auch nachteilig auf den An-
teilwert auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstande oder
Naturkatastrophen

Der Fonds kann Opfer von Betrug oder anderen kriminellen Hand-
lungen werden. Er kann Verluste durch Fehler von Mitarbeitern
der Gesellschaft oder externer Dritter erleiden oder durch duBere
Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen oder Pandemien gescha-
digt werden.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz Zah-
lungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wahrung
, fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder hnlichen
Griinden Leistungen nicht fristgerecht, (iberhaupt nicht oder nur

in einer anderen Wahrung erbringen kann. So kénnen z.B. Zahlun-

gen, auf die die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds Anspruch
hat, ausbleiben, in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund von De-
visenbeschrankungen 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.

Rechtliche und politische Risiken

Fiir den Fonds dirfen Investitionen in Rechtsordnungen getatigt
werden, in denen deutsches Recht keine Anwendung findet bzw.
im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand auBerhalb
Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der
Gesellschaft fir Rechnung des Fonds kénnen von denen in
Deutschland zum Nachteil des Fonds bzw. des Anlegers abwei-
chen. Politische oder rechtliche Entwicklungen einschlieBlich der
Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen
Rechtsordnungen kdnnen von der Gesellschaft nicht oder zu spét
erkannt werden oder zu Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer
oder bereits erworbener Vermdgensgegenstande fiihren. Diese
Folgen konnen auch entstehen, wenn sich die rechtlichen Rah-
menbedingungen fiir die Gesellschaft und/oder die Verwaltung
des Fonds in Deutschland andern.

Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen, steuer-
liches Risiko

Die ,Kurzangaben iiber steuerrechtliche Vorschriften” im Allge-
meinen Teil dieses Verkaufsprospekts gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbe-
schrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt kérper-

schaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr da-

fur ibernommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung

durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzver-
waltung nicht ndert.

Eine Korrektur von fehlerhaft festgestellten Besteuerungsgrundla-
gen fiir Fondsgeschaftsjahre vor dem Jahr 2018 (z.B. aufgrund
von steuerlichen AuBenpriifungen) kann dazu fihren, dass steuer-
pflichtige Ertrage bzw. steuerliche Vorteile in einem anderen als
dem eigentlich zutreffenden Veranlagungszeitraum steuerlich er-
fasst werden und sich dies beim einzelnen Anleger negativ aus-
wirkt.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver
unternehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der objektive Ge-
schaftszweck des Sondervermdgens auf die Anlage und Verwal-
tung seiner Mittel fir gemeinschaftliche Rechnung der Anteilsin-
haber beschrankt ist und die Gesellschaft bei der Verwaltung die
Vermdgensgegenstande nicht im wesentlichen Umfang aktiv
unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfiillt, wenn die Ein-
nahmen aus einer aktiven unternehmerischen Bewirtschaftung
weniger als 5 Prozent der gesamten Einnahmen des Sondervermg-
gens betragen. Es besteht das Risiko, dass die Voraussetzungen
fir eine Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten werden. In die-
sem Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des Sondervermégens
einen wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb und das Sondervermdgen
muss gegebenenfalls Gewerbesteuer zahlen, wodurch der Anteil-
wert gemindert wird. Die {ibrigen vermdgensverwaltenden Tatig-
keiten bleiben jedoch gewerbesteuerfrei, insbesondere infizieren
gewerbliche Nebentatigkeiten im Zusammenhang mit der Vermie-
tung einer Immobilie nicht die Ubrigen gewerbesteuerfreien Ein-
kiinfte aus Vermietung und Verpachtung.

Steuerliche Risiken durch Wertabsicherungsgeschafte
fiir Anleger, die zu mindestens 25 Prozent am Fonds be-
teiligt sind

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass Kapitalertragsteuer
auf deutsche Dividenden und Ertrage aus inlandischen eigenkapi-
talahnlichen Genussrechten, die der Anleger originar (d.h. direkt
und nicht Uber seine Beteiligung am Fonds) erzielt, ganz oder teil-
weise nicht anrechenbar bzw. erstattungsfahig ist. Die Kapitaler-
tragsteuer wird voll angerechnet bzw. erstattet, wenn (i) der Anle-
ger deutsche Aktien und deutsche eigenkapitalahnliche Genuss-
rechte innerhalb eines Zeitraums von 45 Tagen vor und nach dem
Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertrage (insgesamt 91 Tage)
ununterbrochen 45 Tage halt und in diesen 45 Tagen
ununterbrochen das Risiko aus einem sinkenden Wert der Anteile
oder Genussrechte Risiken von mindestens 70 Prozent tragt (soge-
nannte 45-Tage-Regelung). Weiterhin darf fir die Anrechnung
der Kapitalertragsteuer keine Verpflichtung zur unmittelbaren
oder mittelbaren Vergltung der Kapitalertrdge an eine andere
Person (z.B. durch Swaps, Wertpapierleihegeschéafte, Pensionsge-
schafte) bestehen. Daher kénnen Kurssicherungs- oder Terminge-
schafte schadlich sein, die das Risiko aus deutschen Aktien oder
deutschen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten unmittelbar oder
mittelbar absichern. Kurssicherungsgeschafte tiber Wert- und
Preisindizes gelten dabei als mittelbare Absicherung. Soweit der
Fonds als nahestehende Person des Anlegers anzusehen ist (d.h.
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bei einer Beteiligung des Anlegers am Fonds von mindestens 25
Prozent) und Absicherungsgeschéafte tatigt, kdnnen diese dazu
fuhren, dass diese dem Anleger zugerechnet werden und der An-
leger die 45-Tage-Regelung deshalb nicht einhalt.

Im Falle des Nichteinbehalts von Kapitalertragsteuer auf entspre-
chende Ertrdge, die der Anleger origindr erzielt, kdnnen Absiche-
rungsgeschafte des Fonds dazu fiihren, dass der Anleger die Kapi-
talertragsteuer an das Finanzamt abzuflhren hat.

Schliisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Fonds in einem bestimmten Zeit-
raum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg moglicherweise auch
von der Eignung der handelnden Personen und damit den richti-
gen Entscheidungen des Managements ab. Die personelle Zusam-
mensetzung des Fondsmanagements kann sich jedoch verandern.
Neue Entscheidungstréger kdnnen dann mdglicherweise weniger
erfolgreich agieren.

Risiken aus unkorrekter Prozessdurchfiihrung

Es kdnnen Risikoereignisse eintreten, bei denen Mitarbeiter oder
beauftragte Dritte nicht vorsétzlich, sondern durch eine nicht
korrekte Durchfiihrung eines intern festgelegten Ablaufprozesses
einen Schaden verursacht haben oder der auf vorhandene
Prozessschwachen (Prozessdesign) zurlickzufiihren ist.

Verwabhrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegensténden insbesondere
im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insolvenz,
Sorgfaltspflichtverletzungen oder missbrauchlichem Verhalten des
Verwahrers oder eines Unter-Verwahrers bzw. aus hoherer Ge-
walt resultieren kann.

Fir den Verlust eines durch die Verwahrstelle oder einen Unterver-

wahrer verwahrten Vermdgensgegenstandes ist grundsatzlich die
Verwahrstelle verantwortlich. Die Gesellschaft hat die Verwahr-
stelle sorgfaltig ausgewahlt. Dennoch kann nicht ausgeschlossen
werden, dass Ersatzanspriiche gegen die Verwahrstelle nicht oder
nicht vollstandig realisiert werden kénnen.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen (Abwick-
lungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften besteht das Risiko,
dass eine der Vertragsparteien verzogert oder nicht
vereinbarungsgema zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht
liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend auch beim
Handel mit anderen Vermdgensgegenstanden fiir das Sonderver-
maégen.

7. Nachhaltigkeitsrisiken

Nachhaltigkeitsrisiken sind Ereignisse oder Bedingungen aus den
Bereichen Umwelt, Soziales oder Unternehmensfiihrung, deren
Eintreten tatsdchlich oder potenziell wesentliche negative Auswir-
kungen auf den Wert der Investition des Fonds haben kénnten.

Nachhaltigkeitsrisiken sind Bestandteil der bereits bekannten
Risikoarten wie beispielsweise Marktrisiko, Liquiditatsrisiko, Kon-
trahentenrisiko und operationelles Risiko und kénnen die
Wesentlichkeit dieser Risiken beeinflussen. In den Bereichen
Klima und Umwelt wird dabei zwischen physischen und

transitorischen Risiken differenziert. Unter physischen Risiken ver-
steht man insbesondere die Naturgefahren Wind, Sturm, Hitze
und Flut. Transitionsrisiken kdnnen inshesondere als Folge politi-
scher oder regulatorischer MaBnahmen im Zusammenhang mit
der Umstellung auf eine emissionsneutrale Wirtschaft entstehen.

Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsrisiken durch die
ZBl Fondsmanagement GmbH

a) Investitionsentscheidungen

Investitionsentscheidungen werden bei der Gesellschaft auf
Basis eines fundamentalen Priifungsprozesses getroffen. Da-
bei ist auch das Prinzip der ESG-Integration bei allen Investi-
tionsentscheidungen verankert. Unter ESG-Integration ver-
steht man die systematische Beriicksichtigung von Nachhaltig-
keitsfaktoren in den wesentlichen Schritten des
Investmentprozesses.

Nachhaltigkeitsfaktoren sind dabei Umwelt, Sozial- und
Arbeitnehmerbelange, die Achtung der Menschenrechte und
die Bekampfung von Korruption und Bestechung. Die
Integration von Nachhaltigkeitsfaktoren erfolgt dadurch, dass
Nachhaltigkeitsaspekte von Immobilien, Immobiliengesell-
schaften und Projektentwicklungen, die aufgrund konkreter
Geschehnisse und/oder struktureller Trends fiir Risiko-, Er-
trags- und Bewertungsiiberlegungen von besonderer
Relevanz sind, bewertet werden. Daraus ergeben sich Invest-
mentsignale und Empfehlungen mit Relevanz fir die Immobili-
enfonds und das Fondsmanagement.

b) Einbeziehung von Nachhaltigkeitsrisiken in Investitionsent-
scheidungen

Das Transaktions- und Risikomanagement analysiert die we-
sentlichen Nachhaltigkeitsrisiken von Immobilien, Immobilien-
gesellschaften oder Projektentwicklungen und erweitert da-
mit die klassische Ankaufspriifung um finanziell relevante
Nachhaltigkeitsrisiken.

So werden im Rahmen der Betrachtung der physischen Risi-
ken die jeweiligen Immobilienstandorte fortlaufend im Hin-
blick auf die Auswirkungen veranderter dkologischer und
klimatischer Bedingungen analysiert. Im Rahmen der Analyse
von Transitionsrisiken werden politische MaBnahmen in Be-
zug auf erforderliche Sanierungen von Gebauden und Anla-
gen betrachtet, die zu zusatzlichen Investitionskosten fiir das
Sondervermdgen fiihren kénnen. Auch eine gesetzlich vorge-
schriebene Grenze flir den Energieverbrauch einer Immobilie
kann sich negativ auf deren Wirtschaftlichkeit auswirken und
wird als Transitionsrisiko angesehen.

Die Ergebnisse der ESG-Analyse und einzelne Nachhaltigkeits-
faktoren werden dokumentiert. Die Gesellschaft greift auf die
Dokumentation zu und kann die Nachhaltigkeitsrisiken von
Objekten einsehen, bewerten und ihren Investitionsentschei-
dungen zu Grunde legen.

Um Nachhaltigkeitsrisiken zu verringer, sucht das Fondsma-
nagement den konstruktiven Dialog mit den Asset Managern,
welche die Immobilien betreuen und weiterentwickeln. Ziel
ist es, Portfolien aktiv in Bezug auf Chancen und Risiken
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weiterzuentwickeln, die in Verbindung mit Nachhaltigkeitsfak-
toren stehen kénnen.

) Auswirkungen auf die Rendite

Die Beriicksichtigung von Nachhaltigkeitsfaktoren kann lang-
fristig einen wesentlichen Einfluss auf die Wertentwicklung ei-
ner Investition haben. Immobilien mit geringeren Nachhaltig-
keitsstandards kénnen anfalliger fir Ereignis-, Reputations-,
Regulierungs-, Klage- und Technologierisiken sein. So kann
eine Immobilie mit geringerem Nachhaltigkeitsstandard zu ne-
gativer offentlicher Berichterstattung fiihren und damit die
Reputation der Immobilie oder des Immobilienfonds beein-
trachtigen. Diese Risiken im Bereich Nachhaltigkeit kénnen
unter anderem Auswirkungen auf das operative Geschéaft, auf
den Immobilienwert und auf das Fortbestehen der
Vermietbarkeit und Bewirtschaftung haben. Das Eintreten die-
ser Risiken kann zu einer negativen Bewertung der Investition
fuhren, die wiederum Auswirkungen auf die Rendite des
Fonds haben kann.

Besondere Risikohinweise

Besondere Risikohinweise zum Fonds sind im Besonderen Teil des
Verkaufsprospekts im Abschnitt , Besondere Risikohinweise zum
Fonds” enthalten, sofern der Fonds solche Risiken aufweist.

Erlauterungen zum Risikoprofil des
Fonds

In den Jahresberichten werden spezielle Informationen zum Son-
dervermdgen gemal § 300 Absatz 1 bis 3 KAGB verdffentlicht
(vgl. hierzu auch Abschnitt , Grundlagen, Verkaufsunterlagen und
Offenlegung von Informationen” im Allgemeinen Teil des Ver-
kaufsprospekts). Detaillierte Bestimmungen zur Unterrichtung
iber das Risikoprofil des Fonds ergeben sich hierzu aus den Arti-
keln 108 und 109 der Verordnung Nr. 231/2013 der Européi-
schen Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Erganzung der
Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des Ra-
tes im Hinblick auf Ausnahmen, die Bedingungen flr die Aus-
ibung der Tatigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transpa-
renz und Beaufsichtigung. Ferner ergeben sich Bestimmungen zur
Unterrichtung Gber das Risiko- und Ertragsprofil des Fonds im
Rahmen der ,wesentlichen Anlegerinformationen” aus § 166 Ab-
satz 6 KAGB.

Erganzend zum Vorgenannten driickt die Gesellschaft das ,Risiko-
profil des Investmentvermdgens” auch in den nachfolgenden Risi-
koklassen aus:

o Geringes Risiko,
e MaBiges Risiko,
e Erhohtes Risiko,
e Hohes Risiko,

e Sehr hohes Risiko bis hin zum mdglichen vollstandigen Kapi-
talverzehr.

Im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts ist im Abschnitt , Risi-

koklasse des Sondervermdgens” dargestellt, welcher Risikoklasse
die Gesellschaft den in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen
Fonds zugeordnet hat.

Standard-Modell der Zuordnung zu einer Risikoklasse:

Die Zuordnung zu einer Risikoklasse erfolgt grundsatzlich auf Ba-
sis eines Modells, bei dem die Risikofaktoren eines Fonds auf der
Grundlage der in dem jeweils giiltigen Verkaufsprospekt beschrie-
benen Anlagepolitik und der in einem Fonds enthaltenen Risiken
beriicksichtigt werden. Hierbei werden jedoch nicht alle potenzi-
ell méglichen Risiken (siehe Abschnitt ,, Risikohinweise” im Allge-
meinen Teil des Verkaufsprospekts) beriicksichtigt, da es sich bei
einigen der dargestellten Risiken um solche handelt, die nicht nur
von der im Verkaufsprospekt eines Fonds beschriebenen Anlage-
politik beeinflusst werden, sondern auch anderen Faktoren ausge-
setzt sind, z.B. Inflationsrisiken oder Schlusselpersonenrisiko. Vor
diesem Hintergrund werden im verwendeten Modell allein die
nachfolgend aufgefiihrten Risiken bewertet: Aktienkursrisiko
(Marktrisiko), Zinsanderungsrisiko, Corporate Risiko (Adressen-
ausfallrisiko), Wahrungsrisiko, Immobilienrisiko, Commodity Risi-
ko, Private Equity Risiko, Hedgefonds Risiko, High Yield Risiko,
Emerging Markets Risiko (Lander- und Transferrisiko), Branchenri-
siko (Konzentrationsrisiko), Lander- und Regionenrisiko, Leverage-
risiko (Risiko im Zusammenhang mit Derivategeschaften), Liquidi-
tatsrisiko, Risiko eines marktgegenlaufigen Verhaltens.

Fir jedes Sondervermdgen wird sodann analysiert, in welchem
AusmaB es den jeweiligen verwendeten Risikofaktoren ausge-
setzt ist. Die Zusammenfassung dieser Auspragungen miindet in
einer Einschatzung zum Risikoprofil eines Sondervermdgens. Da-
bei gilt, dass je hoher eine Auspragung ausfallt, es umso wahr-
scheinlicher ist, dass die Wertentwicklung eines Fonds durch die-
sen Risikofaktor beeinflusst wird.

Zu berlicksichtigen ist dabei, dass bei einer entsprechenden Be-
wertung die jeweiligen Risiken unterschiedlich gewichtet werden.
Die Gewichtung und Bewertung der Risiken erfolgen anhand ei-
ner vergangenheitsbezogenen Betrachtung. Dies bedeutet, dass
sich die in einem Fonds enthaltenen Risiken tatsachlich starker
auf die Wertentwicklung des Fonds niederschlagen konnen, als
dies durch die vorgenommene Einschatzung zum Risikoprofil zum
Ausdruck gebracht wird. Dies droht insbesondere dann, wenn
sich etwaige in einem Fonds enthaltene Risiken starker nieder-
schlagen, als dies in der Vergangenheit zu beobachten war.

Dartiber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass die Vergabe einer Risi-
koklasse unter Berlicksichtigung der Risikofaktoren nach dem zu-
vor beschriebenen Modell bei Fonds mit bestimmten Ausstat-
tungsmerkmalen nicht sachgerecht ist. Vor diesem Hintergrund
werden Garantie- und wertgesicherte Fonds mit einem maBigen
Risiko klassifiziert. Bei anderen als Garantie- und wertgesicherten
Fonds, die {iber bestimmte Ausstattungsmerkmale verfiigen, die
dazu flhren, dass abweichend von dem zuvor beschriebenen Mo-
dell eine Zuordnung eines Fonds zu einer Risikoklasse erfolgt,
wird die Gesellschaft bei der Zuordnung eines solchen Fonds zu
seiner Risikoklasse gesondert darauf hinweisen.

Aus den zuvor genannten Griinden ist zu beriicksichti-
gen, dass sich sowohl die Gewichtung der einzelnen Risi-
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kofaktoren als auch die Auspragungen fiir jeden Risiko-
faktor durch neue Marktgegebenheiten im Zeitverlauf
andern konnen. Der Anleger muss insofern damit rech-
nen, dass sich auch die Zugeharigkeit zu einer ausgewie-
senen Risikoklasse dndern kann. Dies kann inshesondere
dann der Fall sein, wenn sich durch die neuen Marktge-
gebenheiten nachhaltig zeigt, dass die einzelnen Risiko-
faktoren anders zu gewichten oder zu bewerten sind.

Durch den Ausweis einer Einschatzung zum Risikopro-
fil eines Sondervermégens kann daher auch keine Aus-
sage liber tatsachlich eintretende Wertverluste oder
Wertzuwachse getroffen werden.

Sofern fiir die Zuordnung des Sondervermdgens zu einer
Risikoklasse nicht das zuvor beschriebene Standardmo-
dell verwendet wird, so wird das fiir das Sondervermo-
gen abweichend hiervon verwendete Modell im Beson-
deren Teil des Verkaufsprospekts unter dem Abschnitt
«Risikoklasse des Sondervermogens” naher beschrie-
ben.

Unterschiede zwischen dem Risikopro-
fil im Verkaufsprospekt und in den
wesentlichen Anlegerinformationen

In den ,wesentlichen Anlegerinformationen” fiir den Fonds bzw.

fur dessen Anteilklassen, welche aufgrund der Umsetzung der Ver-

ordnung (EU) Nr. 583/2010 der Europaischen Kommission vom

1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf die wesentli-
chen Informationen fiir den Anleger und die Bedingungen, die ein-
zuhalten sind, wenn die wesentlichen Informationen fiir den Anle-
ger oder der Prospekt auf einem anderen dauerhaften Datentra-
ger als Papier oder auf einer Website zur Verflgung gestellt wer-
denund ab 01. Juli 2011 zusatzlich zu dem Verkaufsprospekt zu
erstellen sind, sind im Abschnitt ,Risiko- und Ertragsprofil” die
wesentlichen Risiken und Chancen, die mit einer Anlage in dem
Immobilien-Sondervermdgen verbunden sind, im Hinblick auf ihre

Bedeutung und Wirkung zu bezeichnen. Dabei ist auf die wesentli-

chen Risiken, die Einfluss auf das Risikoprofil des Sondervermé-
gens haben, hinzuweisen; insbesondere sind die Risiken der Im-
mobilieninvestition und der Beteiligung an den Immaobilien-Gesell-
schaften zu bezeichnen.

Die im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Ab-
schnitt ,Risikoklasse des Sondervermégens” ausgewie-
sene Einschatzung zum Risikoprofil eines Sonderver-
mogens ist nicht vergleichbar mit dem Ausweis der we-
sentlichen Risiken und Chancen unter ,Risiko- und Er-
tragsprofil” in den wesentlichen Anlegerinformatio-
nen. Zudem konnen die dort angegebenen Erlauterun-
gen zu Risiken von den im Verkaufsprospekt angegebe-
nen Risikohinweisen abweichen.

Wesentliche Unterschiede im Uberblick:

e im Gegensatz zu der Bezeichnung der wesentlichen Risiken
und Chancen unter ,Risiko- und Ertragsprofil* in den wesent-
lichen Anlegerinformationen beruht die von der Gesellschaft
im Verkaufsprospekt vorgenommene Einstufung zum Risiko-
profil auf insgesamt fiinf Risikoklassen;

e standardmaBig erfolgt von der Gesellschaft eine Zuordnung
zu einer Risikoklasse im Verkaufsprospekt auf Basis eines
(Scoring-) Modells, bei dem bestimmte Risikofaktoren eines
Fonds berticksichtigt werden. Eine vom Standard abweichen-
de Vergabe einer Risikoklasse ist mdglich, wenn diese sachge-
recht ist und hierauf gesondert hingewiesen wird;

e Dbei Ermittlung der Risikoklasse ist die Gewichtung und Bewer-
tung dieser Risikofaktoren unterschiedlich und erfolgt anhand
einer vergangenheitsbezogenen Betrachtung. Hierbei kénnen
im Einzelfall auch andere Risiken beriicksichtigt werden, wel-
che nicht ausdriicklich im ,Risiko- und Ertragsprofil” in den
wesentlichen Anlegerinformationen genannt werden.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fiir die Bewertung der Immobilien mindes-
tens zwei externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (nachfol-
gend ,externe Bewerter”) zu bestellen. Jeder externe Bewerter
muss eine unabhangige, tiberparteiliche und zuverldssige Person-
lichkeit sein und (iber angemessene Fachkenntnisse sowie ausrei-
chende praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihm zu bewer-
tenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen Immobilien-
marktes verfligen.

Die externen Bewerter handeln unabhangig und unterlie-
gen keinen Weisungen der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft.

Die Gesellschaft hat fiir die Regelbewertung sowie fiir die An-
kaufsbewertung externe Bewerter bestellt. Die bestellten exter-
nen Bewerter sind am Schluss dieses Verkaufsprospekts aufge-
fuhrt. Ein externer Bewerter darf fir die Gesellschaft fiir die Be-
wertung von Immobilien-Sondervermdégen nur fiir einen Zeitraum
von maximal drei Jahren bestellt werden. Die Einnahmen des ex-
ternen Bewerters aus seiner Tatigkeit fiir die Gesellschaft dirfen
30 Prozent seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschafts-
jahr des externen Bewerters, nicht tberschreiten. Die BaFin kann
verlangen, dass entsprechende Nachweise vorgelegt werden. Die
Gesellschaft darf einen externen Bewerter erst nach Ablauf von
zwei Jahren seit Ende seines Bestellungszeitraums — also nach
Ablauf einer zweijahrigen Karenzzeit — erneut als externen Bewer-
ter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeit der von der
Gesellschaft bestellten Bewerter. Die Gutachten werden nach
MaBgabe eines Geschaftsverteilungsplans erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

e die flir den Fonds bzw. fir Inmobilien-Gesellschaften, an de-
nen die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds beteiligt ist,
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zum Kauf vorgesehenen Immobilien, fiir die ihm von der Ge-
sellschaft die Zustandigkeit zur Bewertung zugewiesen ist;

e die zu Sondervermégen bzw. zu Immobilien-Gesellschaften,
an denen die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds beteiligt
ist, gehdrenden Immobilien, fiir die ihm von der Gesellschaft
die Zustandigkeit zur Bewertung zugewiesen ist, mindestens
in dem von den Anlagebedingungen des Fonds vorgesehenen
Turnus, sofern die Gesellschaft keinen friiheren Auftrag er-
teilt;

e die zum Fonds bzw. zu Immobilien-Gesellschaften, an denen
die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds beteiligt ist, gehdren-
den Immobilien, fur die ihm von der Gesellschaft die Zustan-
digkeit zur Bewertung zugewiesen ist, innerhalb von zwei Mo-
naten nach der Bestellung eines Erbbaurechtes.

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fiir den Fonds oder fir eine Immobilien-Ge-
sellschaft, an der der Fonds unmittelbar oder mittelbar beteiligt
ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von mindestens einem
externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Bewertung
vornimmt, bewertet wurde und die aus dem Sondervermégen zu
erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur
unwesentlich Gbersteigt. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen
Euro (ibersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei von-
einander unabhangige externe Bewerter erfolgen.

Entsprechendes gilt fir Vereinbarungen dber die Bemessung des
Erbbauzinses und Uber dessen etwaige spatere Anderung. Vor
der Bestellung des Erbbaurechts ist die Angemessenheit des Erb-
bauzinses entsprechend der im vorangegangenen Absatz zur An-
kaufsbewertung von Immobilien genannten MaBgabe zu bestéti-
gen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fiir den
Fonds unmittelbar oder mittelbar nur erworben werden, wenn
der Wert der im Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstel-
lung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von
einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Be-
wertung durchflihrt, bestdtigt wurde. Bei Immobilien, deren Wert
50 Millionen Euro (ibersteigt, muss die Bewertung derselben
durch zwei voneinander unabhangige externe Bewerter erfolgen.

Regelbewertung

Die regelmaBige Bewertung der zum Sondervermégen oder zu ei-
ner Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen unmit-
telbar oder mittelbar beteiligt ist, gehdrenden Immobilien ist stets
von zwei externen, voneinander unabhangigen Bewertern durch-
zufiihren. Der von der Gesellschaft anzusetzende Wert der Vermo-
gensgegenstande ergibt sich aus dem jeweiligen arithmetischen
Mittelwert der von den zwei unabhéngigen Bewertern ermittelten
Verkehrswerte.

Bewertungsmethode

Der externe Bewerter hat den Verkehrswert jeder Immobilie fest-
zustellen, der nach einem Wertermittlungsverfahren ermittelt
wird, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plau-
sibilisierung kénnen auch weitere am jeweiligen Immobilienmarkt
anerkannte Bewertungsverfahren hinzugezogen werden, wenn er

dies fiir eine sachgerechte Bewertung der Immobilie fiir erforder-
lich und/oder zweckmaBig halt.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Inmobi-
lie der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen Ertrags-
wertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittlungs-
verordnung bestimmt.

Bei diesem Verfahren kommt es auf die marktiblich erzielbaren
Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich
der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalku-
latorische Mietausfallwagnis gekirzt werden. Der Ertragswert er-
gibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Bar-
wertfaktor multipliziert wird, der eine marktlbliche Verzinsung

fir die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebaudezustand und Restnutzungsdauer berlicksichtigt. Besonde-
ren, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann
durch Zu- oder Abschldge Rechnung getragen werden.

Nahere Angaben zu den externen Bewertern finden Sie am
Schluss dieses Prospektes. Anderungen werden in den jeweiligen
Jahres- und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Anlagegrundsatze, Anlagegrenzen
und Anlageziel

Im Allgemeinen Teil dieses Verkaufsprospekts werden
die allgemeinen Regelungen fiir den Erwerb von Vermé-
gensgegenstanden bzw. den Einsatz von Anlageinstru-
menten fiir Inmobilien-Sondervermdgen und fiir Immo-
bilien-Sondervermdgen allgemein geltende Anlagegren-
zen dargestellt. Im Besonderen Teil dieses Verkaufspro-
spekts finden sich die besonderen Regelungen fiir den
Erwerb von Vermdgensgegenstanden bzw. den Einsatz
von Anlageinstrumenten fiir das in diesem Verkaufspro-
spekt beschriebene Immobilien-Sondervermdgen sowie
besondere Anlagegrenzen, die speziell fiir dieses Sonder-
vermodgen gelten.

Ferner wird im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts
im Abschnitt , Anlageziel” das Ziel der Anlagepolitik des
Fonds genannt.

Es kann keine Zusicherung gegeben werden, dass die
Ziele der Anlagepolitik tatsachlich erreicht werden.

Allgemeine Regelungen fiir den Er-
werb von Vermogensgegenstanden
und Anlageinstrumenten

Immobilien

Unter dem Begriff , Immobilien” werden fiir das Sondervermégen
Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Woh-
nungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teil-
erbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an Grundstiicken zusam-
mengefasst. Die fiir das Sondervermdgen erwerbbaren Immobili-
en und die hierfiir geltenden Regelungen sind im Besonderen Teil
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des Verkaufsprospekts in den Abschnitten ,Anlageziel” und ,Er-
ganzende Regelungen fir den Erwerb von Vermégensgegenstan-
den” zu finden.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermégens Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und hal-
ten, auch wenn sie nicht die fir eine Anderung des Gesell-
schaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-
schaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Eine
Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine Gesellschaft,
die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

a) inihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten be-
schrankt ist, welche die Gesellschaft auch selbst fiir das
Sondervermdgen ausiiben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstande

erwerben darf, die nach den Anlagebedingungen unmittel-

bar fur das Sondervermdgen erworben werden dirfen
(vgl. 88 1 und 2 der ,Besonderen Anlagebedingungen”),
sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaft-
en;

¢) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen Im-
mobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der dem
Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der Immobi-
lie oder der Beteiligung an der anderen Immobilien-Gesell-
schaft 15 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht
ibersteigt.

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-Ge-
sellschaft u. a. voraus, dass durch die Rechtsform der Immobi-
lien-Gesellschaft eine (iber die geleistete Einlage hinausgehen-
de Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesell-
schaft, an der die Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver-
mogens beteiligt ist, miissen voll eingezahlt sein.

4. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen Immo-
bilien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung unmittelbar
oder mittelbar 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte
betragen.

5. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-Gesell-
schaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermdgens beteiligt ist, darf 49 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Gbersteigen. Auf diese Grenze werden
100-Prozentige Beteiligungen nach Kapital und Stimmrecht
nicht angerechnet. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller
Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft fir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermégens nicht die fir eine An-
derung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages erforderli-
che Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens nicht Gberschreiten.

6. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens sind
aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die
Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnungen um die Dar-
lehen erhdht.

7. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der

sie flir Rechnung eines Sondervermdgens unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, flir Rechnung dieses Sondervermdgens
Darlehen gewdhren, wenn die Konditionen marktgerecht und
ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner muss fiir
den Fall der VerauBerung der Beteiligung die Riickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach der Veréu-
Berung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immobilien-
Gesellschaften insgesamt hochstens 25 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens, fir dessen Rechnung sie die Beteiligun-
gen hdlt, darlehensweise Uberlassen, wobei sichergestellt

sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft
von der Gesellschaft gewéhrten Darlehen insgesamt hochs-
tens 50 Prozent des Wertes der von ihr gehaltenen Immobili-
en betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn
ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immobilien-Gesell-
schaft ein Darlehen im eigenen Namen fiir Rechnung des Son-
dervermdgens gewahrt.

Steuerliche Anlagequoten

Sofern es sich bei dem Fonds in steuerlicher Hinsicht um einen Im-
mobilienfonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handel,
finden Sie Angaben zu den Anlagegrenzen aus steuerlichen Griin-
den im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt

. Steuerliche Anlagequoten”.

Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilien kdnnen mit einem Erbbaurecht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamt-
wert der mit einem Erbbaurecht belasteten Immobilien, die fir
Rechnung des Sondervermdgens gehalten werden, 10 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht (ibersteigen. Die Verlange-
rung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung eines Grundsti-
ckes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fiir
das Sondervermégen vermieden werden, oder wenn dadurch eine
wirtschaftlich sinnvolle Nutzung und/oder Verwertung ermdglicht
wird.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen zulassig und vor-
gesehen. Soweit im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts

nicht anders vorgesehen, kénnen die Liquiditatsanlagen auch auf
Fremdwahrung lauten.

Die Gesellschaft darf hdchstens 49 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens (Hochstliquiditat) halten in:

e Bankguthaben;
e Geldmarktinstrumenten;

e Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung der
in Artikel 18.1 des Protokolls tber die Satzung des Europai-
schen Systems der Zentralbanken und der Europdischen Zen-
tralbank genannten Kreditgeschafte von der Europaischen
Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind
oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen bean-
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tragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach
ihrer Ausgabe erfolgt;

e Investmentanteilen nach MaBgabe des § 196 KAGB oder An-
teilen an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des § 196
Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen
ausschlieBlich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten
Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere inves-
tieren dirfen;

o Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem organi-
sierten Markt im Sinne des § 2 Absatz 5 des Wertpapierhan-
delsgesetzes zum Handel zugelassen sind, oder festverzinsli-
che Wertpapieren, soweit diese einen Betrag von 5 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht tiberschreiten;

e Derivaten zu Absicherungszwecken und zusatzlich

e Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare An-
teile auslandischer juristischer Personen, die an einem der in
§ 193 Absatz 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Markte zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens nicht tiberschreitet und die in Artikel 2
Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien er-
fillt sind.

e Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss
unter 10 Prozent des Kapitals des jeweiligen Unternehmens
liegen; dies gilt nicht flir Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften.

Bei der Berechnung der Héchstliquiditatsgrenze sind folgende ge-
bundene Mittel abzuziehen:

a) die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Be-
wirtschaftung benétigten Mittel;

b) die fiir die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

¢) die zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam ge-
schlossenen Grundstiickskaufvertrdgen, aus Darlehensvertra-
gen, die fiir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten Im-
mobilien und fiir bestimmte BaumaBnahmen erforderlich wer-
den, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern die
Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditat sind
die steuerlichen Anlagebeschrénkungen zu beachten, sofern sol-
chein § 1 der BABen des Fonds festgelegt wurden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben diirfen von der Gesellschaft entspre-
chend den gesetzlichen Vorschriften (§§ 230 Absatz 1, 195
KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der EU

oder des Abkommens Uiber den EWR getatigt werden. Bei einem
Kreditinstitut in einem anderen Staat diirfen nur dann Guthaben
gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in die-
sem Staat nach Auffassung der BaFin denjenigen in der EU gleich-
wertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anle-

gen. Die Bankguthaben diirfen hochstens eine Laufzeit von zwolf
Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die iiblicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapie-
re, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir das Sondervermégen eine
Laufzeit bzw. Restlaufzeit von héchstens 397 Tagen haben. So-
fern ihre Laufzeit langer als 397 Tage ist, muss ihre Verzinsung re-
gelmaBig, mindestens einmal in 397 Tagen marktgerecht ange-
passt werden. Geldmarktinstrumente sind auBerdem verzinsliche
Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen Pa-
piere entspricht.

Fiir das Sondervermdgen diirfen Geldmarktinstrumente erworben
werden:

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der EU oder
in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens (iber den
EWR zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen or-
ganisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer der von der BaFin zuge-
lassenen Borsen zum Handel zugelassen oder an einem der
von der BaFin zugelassenen organisierten Markte zugelassen
oder in diesen einbezogen sind,

3. wenn sie von der EU, dem Bund, einem Sondervermégen des
Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer
anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebiets-
korperschaft oder von der Zentralbank eines Mitgliedstaats
der EU, der Europdischen Zentralbank oder der Européischen
Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bun-
desstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von
einer internationalen offentlich-rechtlichen Einrichtung, der
mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehért, begeben oder
garantiert werden,

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

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europai-
schen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Auf-
sicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbe-
stimmungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese
einhalt, 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 Millionen Euro, das seinen Jahresabschluss nach
den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des
Rates vom 25. Juli 1978 (iber den Jahresabschluss von
Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt gean-
dert durch Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006,
erstellt und veroffentlicht, oder

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder meh-
rere borsennotierte Gesellschaften umfassenden Unter-
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nehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser Gruppe zu-
standig ist, oder

€) um einem Rechtstrager, der die wertpapiermaBige Unter-
legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von
der Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll. Fir
die wertpapiermaBige Unterlegung und die von der Bank
eingeraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie
2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dirfen nur erworben
werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Absatze 1
und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfiillen. Fiir Geldmarktinstru-
mente im Sinne der Ziffern 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel 4
Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fiir Geldmarktinstrumente im Sinne der Ziffern Nr. 3 bis 6 muss
ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen, z. B. in
Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die Kriterien
des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erflllt sein. Als ,, Invest-
mentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit ,BBB-" bzw.
.Baa3"” oder besser im Rahmen der Kreditwiirdigkeits-Prifung
durch eine Rating-Agentur. Fiir den Erwerb von Geldmarktinstru-
menten, die von einer regionalen oder lokalen Gebietskdrper-
schaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer internationa-
len 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne der Ziffer Nr. 3 be-
geben werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn
dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
garantiert werden, und fiir den Erwerb von Geldmarktinstru-
menten nach den Ziffern Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der
Richtlinie 2007/16/EG; flr den Erwerb aller anderen Geldmarktin-
strumente nach Ziffer Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten, die
von der Europaischen Zentralbank oder der Zentralbank eines Mit-
gliedstaates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel
5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fur den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten nach Ziffer Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von ei-
nem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffas-
sung der BaFin denjenigen des Europdischen Gemeinschafts-
rechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhélt, begeben
oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens darf die Ge-
sellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Ausstellern investie-
ren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht erf(l-
len.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente, Kombinationsgrenze

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers diirfen
nur bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens erworben
werden. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des § 193
KAGB und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension ge-
nommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben
Ausstellers Uber den Wertanteil von 5 Prozent hinaus bis zu 10
Prozent des Wertes des Sondervermégens erworben werden. Da-
bei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente dieser Aussteller 40 Prozent des Wertes des Sondervermé-
gens nicht Ubersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens in eine Kombination der folgenden Vermdgensge-
genstande anlegen:

e von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente,

e Einlagen bei dieser Einrichtung, d.h. Bankguthaben,

e Anrechnungsbetrdge fiir das Kontrahentenrisiko der mit die-
ser Einrichtung eingegangenen Geschafte in Derivaten, Wert-
papier-Darlehen und Pensionsgeschaften.

Bei offentlichen Ausstellern im Sinne des § 206 Absatz 2 KAGB
(vgl. nachfolgender Absatz) darf eine Kombination der in Satz 1
genannten Vermdgensgegenstande 35 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens nicht lbersteigen. Die jeweiligen Einzelober-
grenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall un-
bertihrt.

Die Anrechnungsbetrage von Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten eines Ausstellers auf die vorstehend genannten Grenzen
konnen durch den Einsatz von marktgegenlaufigen Derivaten,
welche Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente desselben Aus-
stellers zum Basiswert haben, reduziert werden. Das bedeutet,
dass fiir Rechnung des Sondervermdgens auch Uber die vorge-
nannten Grenzen hinaus Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
eines Ausstellers erworben werden dirfen, wenn das dadurch ge-
steigerte Ausstellerrisiko durch Absicherungsgeschafte wieder ge-
senkt wird.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktin-
strumente folgender Aussteller jeweils bis zu 35 Prozent des Wer-
tes des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander, EU, Mitglieds-
taaten der EU oder deren Gebietskorperschaften, andere Vertrags-
staaten des Abkommens Uber den EWR, Drittstaaten oder interna-
tionale Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat 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 Ab-
kommens (iber den EWR ausgegeben worden sind, darf die Ge-
sellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes des Sondervermo-
gens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vor-
schriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen ei-
ner besonderen 6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der
Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach
den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten angelegt wer-
den, die wéahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibun-
gen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers vorrangig fiir die
fallig werdenden Riickzahlungen und die Zahlung der Zinsen be-
stimmt sind.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditatsanla-
gen ein Betrag, der mindestens 5 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdgens entspricht, taglich verflgbar ist (Mindestliquiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von Vermdgensgegen-
standen
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Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 30 Prozent der Verkehrswerte der im
Sondervermdgen befindlichen Immobilien aufnehmen, soweit die
Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfiihrung
vereinbar ist. Darliber hinaus darf die Gesellschaft fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur
Hohe von 10 Prozent des Wertes des Sondervermégens aufneh-
men. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingun-
gen marktblich sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme
zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen gehérende Vermo-
gensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten bzw. For-
derungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf Vermdgensgegen-
stande nach § 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten sowie be-
lasten, wenn dies mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfih-
rung vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen MaBnah-
men zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen Bedingungen als
marktiiblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermé-
gensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang
stehende Belastungen (ibernehmen. Insgesamt diirfen die Belas-
tungen 30 Prozent des Verkehrswertes aller in dem Sondervermo-
gen befindlichen Immobilien nicht dberschreiten. Erbbauzinsen
und Belastungen im Zusammenhang mit der Aussetzung der An-
teilrlicknahme gemaB § 12 Absatz 5 der Allgemeinen Anlagebe-
dingungen bleiben unberiicksichtigt.

Soweit die Kosten fiir die Kreditaufnahme Uber der Rendite von
Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis beeintrachtigt. Den-
noch kénnen besondere Umstande flir eine Kreditaufnahme spre-
chen, wie die Erhaltung einer langfristigen Ertrags- und Wertent-
wicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditdtsengpdssen oder
steuerliche Erwagungen oder die Begrenzung von Wechselkursrisi-
ken im Ausland.

Derivate zu Absicherungszwecken

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens Geschaf-

te mit Derivaten zu Absicherungszwecken téatigen. Ausfiihrungen
zu den hierfiir geltenden Regelungen und zum gewdhlten Ansatz
fir den Derivateeinsatz finden sich im Besonderen Teil des Ver-
kaufsprospekts.

Wertpapier-Darlehensgeschafte

Die Gesellschaft beabsichtigt, fir Rechnung des Fonds Wertpa-
pier-Darlehensgeschafte abzuschlieBen. Die im Fonds gehaltenen
Wertpapiere kénnen darlehensweise gegen marktgerechtes Ent-
gelt an Dritte (Darlehensnehmer) {ibertragen werden (Wertpapier-
Darlehen). Dritte in diesem Sinne sind in der Regel Kredit- und Fi-
nanzdienstleistungsinstitute mit Sitz in einem Mitgliedsstaat der
EU, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens (iber den EWR
oder einem Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmungen nach Auf-
fassung der BaFin denjenigen des Rechts der EU gleichwertig
sind. Eine Mindestbonitdtsbewertung als Voraussetzung fir die
Auswahl der Darlehensnehmer ist nicht vorgesehen, da diese Ge-
schafte einer zwingenden Besicherung unterliegen.

Werden Wertpapier-Darlehensgeschafte von der Gesellschaft ab-
geschlossen, erfolgt dies, um fiir das Sondervermdgen zusatzliche
Ertrdge zu erwirtschaften. Hierbei kann der gesamte Bestand des

Fonds an Wertpapieren als Wertpapier-Darlehen an Dritte dibertra-
gen werden. Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall weniger
als 1 Prozent des Fondsvermégens Gegenstand von Darlehensge-
schaften ist. Dies ist jedoch lediglich ein geschatzter Wert, der im
Einzelfall Uberschritten oder unterschritten werden kann. Die Ge-
sellschaft ist jederzeit zur Kiindigung von eingegangenen Wertpa-
pier-Darlehensgeschaften berechtigt. Beim Abschluss eines
Wertpapier-Darlehensgeschafts muss vereinbart werden, dass
nach Beendigung des Darlehensgeschéfts dem Fonds Wertpapie-
re gleicher Art, Giite und Menge innerhalb der (iblichen Abwick-
lungszeit (bertragen werden. Alle an einen Darlehensnehmer
bzw. konzernangehdrige Unternehmen (ibertragenen Wertpapie-
re dirfen 10 Prozent des Wertes des Fonds nicht ibersteigen.

Voraussetzung fiir die darlehensweise Ubertragung auf den Darle-
hensnehmer ist es, dass dem Fonds ausreichende Sicherheiten ge-
wahrt werden. Dies erfolgt durch eine vom Darlehensnehmer ver-
anlasste Geldzahlung oder durch Abtretung von Guthaben oder
durch Ubereignung von Wertpapieren oder Geldmarktinstru-
menten. Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem
Fonds zu.

Darlehensweise iibertragene Vermdgensgegenstande werden
nach Ermessen des Darlehensnehmers verwahrt.

Die Gesellschaft kann sich eines organisierten Systems zur Ver-
mittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen bedienen. Bei
der Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen (iber
das organisierte System kann auf die Stellung von Sicherheiten
verzichtet werden, da durch die Bedingungen dieses Systems die
Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist. Bei Abwick-
lung von Wertpapier-Darlehen iiber organisierte Systeme diirfen
die an einen Darlehensnehmer (ibertragenen Wertpapiere 10 Pro-
zent des Wertes des Fonds (ibersteigen.

Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, die Ertrdge aus darlehens-
weise erhaltenen Wertpapieren, Geldmarktinstrumenten und In-
vestmentanteilen bei Falligkeit an die Verwahrstelle fiir Rechnung
des Fonds zu zahlen. Die Gesellschaft erhalt nach den Besonde-
ren Anlagebedingungen eine marktiibliche Vergiitung in Hohe
von bis zu einem Drittel der Bruttoertrage aus diesen Geschaften
(vgl. hierzu auch den Abschnitt , Verwaltungs- und sonstige Kos-
ten” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts).

Gelddarlehen darf die Gesellschaft Dritten fiir Rechnung des
Fonds nicht gewahren.

Pensionsgeschafte

Die Gesellschaft beabsichtigt, fiir Rechnung des Fonds Pensions-
geschafte abzuschlieBen. Sie darf dabei fiir Rechnung des Fonds
Pensionsgeschafte mit Kreditinstituten und Finanzdienstleistungs-
instituten, deren Sitz in einem Mitgliedsstaat der EU, einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens Giber den EWR oder einem
Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmungen nach Auffassung der
BaFin denjenigen des Rechts der EU gleichwertig sind, liegt mit ei-
ner Hochstlaufzeit von zwdlf Monaten abschlieBen. Eine Mindest-
bonitatsbewertung als Voraussetzung fiir die Auswahl dieser Insti-
tute ist nicht vorgesehen, da diese Geschafte einer zwingenden
Besicherung unterliegen. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des
Fonds gegen Entgelt auf einen Pensionsnehmer tibertragen (einfa-
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ches Pensionsgeschaft), als auch Wertpapiere im Rahmen der je-
weils geltenden Anlagegrenzen in Pension nehmen (umgekehrtes
Pensionsgeschaft). Es kann der gesamte Bestand des Fonds an
Wertpapieren im Wege des Pensionsgeschafts an Dritte (ibertra-
gen werden. Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall weniger
als 1 Prozent des Fondsvermégens Gegenstand von Pensionsge-
schaften ist. Dies ist jedoch lediglich ein geschatzter Wert, der im
Einzelfall Giberschritten oder unterschritten werden kann. Die Ge-
sellschaft hat die Mdglichkeit, das Pensionsgeschaft jederzeit zu
kiindigen; dies gilt nicht fiir Pensionsgeschafte mit einer Laufzeit
von bis zu einer Woche. Bei Kiindigung eines einfachen Pensions-
geschafts ist die Gesellschaft berechtigt, die in Pension gegebe-
nen Wertpapiere zuriickzufordern. Die Kiindigung eines umge-
kehrten Pensionsgeschafts kann entweder die Rickerstattung des
vollen Geldbetrags oder des angelaufenen Geldbetrags in Hohe
des aktuellen Marktwertes zur Folge haben. Pensionsgeschafte
sind nur in Form sogenannter echter Pensionsgeschafte zuldssig.

Dabei Gibernimmt der Pensionsnehmer die Verpflichtung, die Wert-

papiere zu einem bestimmten oder vom Pensionsgeber zu bestim-
menden Zeitpunkt zurlick zu {ibertragen oder den Geldbetrag
samt Zinsen zurlickzuzahlen.

In Pension gegebene Vermdgensgegenstande werden nach Ermes-

sen des Pensionsnehmers verwahrt. Die Verwahrung von in Pensi-
on genommenen Vermdgensgegenstanden erfolgt bei der Ver-
wabhrstelle des Fonds.

Pensionsgeschafte konnen getatigt werden, um fir den Fonds zu-
satzliche Ertrage zu erzielen (umgekehrtes Pensionsgeschaft) oder
um zeitweise zusatzliche Liquiditat im Fonds zu schaffen (einfa-
ches Pensionsgeschaft).

Die Ertrage flieBen dem Fonds zu, wobei die Gesellschaft nach
den Besonderen Anlagebedingungen eine marktibliche Vergii-
tung in Héhe von bis zu einem Drittel der Bruttoertrage aus die-
sen Geschéften erhélt (vgl. hierzu auch den Abschnitt , Verwal-

tungs- und sonstige Kosten” im Allgemeinen Teil des Verkaufspro-

spekts).

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen des Abschlusses von OTC-Derivate-, Wertpapierdarle-
hens- und Pensionsgeschaften nimmt die Gesellschaft fir Rech-
nung des Fonds Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten dienen
dazu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser Geschéfte
ganz oder teilweise zu reduzieren.

Arten der zuldssigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei OTC-Derivate-, Wertpapierdarle-
hens- und Pensionsgeschaften alle zuldssigen Vermdgensgegen-
stande (Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Bankguthaben)
als Sicherheiten flir das Sondervermégen. Es kénnen dabei auch
Sicherheiten gestellt werden, die nicht fiir den Fonds nach dessen
Anlagebedingungen erwerbbar sein mssen.

In Féllen, in denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mogens Sicherheiten erhalt, werden stets die nachstehenden Kri-
terien erfillt:

1. Die gestellten Sicherheiten bestehen aus Vermégensgegen-
standen, die fir das Sondervermdgen nach MaBgabe des Ka-

pitalanlagegesetzbuches erworben werden dirfen. Zu diesen
Sicherheiten zahlen insbesondere Anleihen, die von einem
OECD-Mitgliedstaat oder dessen Gebietskdrperschaften oder
von supranationalen Institutionen und Behérden auf
kommunaler, regionaler oder internationaler Ebene begeben
werden; liquide Vermdgenswerte wie Barsicherheiten, Bank-
einlagen mit kurzer Laufzeit oder Geldmarktinstrumente im
Sinne der Richtlinie 2007/16/EG vom 19. Marz 2007; Unter-
nehmensanleihen, die von Emittenten mit Investment Grade-
Rating einer anerkannten Ratingagentur und angemessener
Liquiditdt begeben oder garantiert werden; Anteile eines in
Geldmarktinstrumente anlegenden sonstigen Organismus flir
gemeinsame Anlagen (OGA), der taglich einen Nettoinventar-
wert berechnet und der iiber ein erstklassiges Rating verfligt;
Aktien, die an einem geregelten Markt eines Mitgliedstaats
der EU oder an einer Bérse eines OECD-Mitgliedstaats zuge-
lassen sind oder gehandelt werden und in einem wichtigen In-
dex enthalten sind oder Anteile eines Investmentvermégens
(OGAW), welches vorwiegend in die oben aufgefiihrten Anlei-
hen oder Aktien anlegt.

. Die gestellten Sicherheiten sind hochliquide; Vermégensge-

genstande, die keine Barmittel sind, gelten als hochliquide,
wenn sie kurzfristig und nahe dem der Bewertung zugrunde
gelegten Preis verauBert werden kénnen und an einem liqui-
den Markt mit transparenten Preisfeststellungen gehandelt
werden.

. Die Bewertung der Sicherheiten erfolgt bérsentaglich anhand

von Vortagesschlusskursen. Soweit der Marktwert der von ei-
nem Kontrahenten erhaltenen Sicherheiten bei der Berech-
nung des Anrechnungsbetrags fiir das Kontrahentenrisiko ab-
gezogen wird, erfolgt dies unter Berlicksichtigung
hinreichender Sicherheitsmargenabschlége (Haircuts).
Basierend darauf erfolgt im Fall der Unterdeckung taglich
eine Nachschussforderung.

. Die gestellten Sicherheiten miissen von Emittenten mit einer

hohen Kreditqualitdt ausgegeben worden sein. Erforderlichen-
falls werden weitere Bewertungsabschlédge gemaB der beste-
henden Haircut-Strategie vorgenommen, sofern nicht die
hdchste Bonitat vorliegt und die Preise volatil sind.

. Die gestellten Sicherheiten diirfen nicht von einem Emittenten

ausgegeben werden, der selbst Vertragspartner oder ein kon-
zernangehdriges Unternehmen im Sinne des § 290 des Han-
delsgesetzbuchs ist.

. Die gestellten Sicherheiten sind in Bezug auf Lander, Markte

und Emittenten angemessen risikodiversifiziert. Von einer an-
gemessenen Diversifizierung wird im Hinblick auf die Konzen-
tration pro Emittent ausgegangen, wenn der Wert der gestell-
ten Sicherheiten desselben Emittenten 20 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens nicht (ibersteigt. Gestellte Sicherheiten
desselben Emittenten aus verschiedenen Geschaften sind zu
aggregieren; ihr Gesamtwert darf 20 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

. Von der vorstehend beschriebenen Beschrankung darf die Ge-

sellschaft fir Rechnung des Sondervermégens abweichen,
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wenn das Sondervermégen durch Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente besichert ist, die von einem Mitgliedsstaat
oder einer oder mehreren seiner Gebietskdrperschaften, von
einem Drittstaat oder einer internationalen Einrichtung
offentlich-rechtlichen Charakters, der ein oder mehrere Mit-
gliedsstaaten angehdren, begeben oder garantiert werden.
Das Sondervermdgen wird in diesem Fall Sicherheiten in Form

von Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten von sechs ver-

schiedenen Emissionen halten. Der Wert der Wertpapiere
oder Geldmarktinstrumente einer Emission wird dabei nicht
mehr als 30 Prozent des Wertes des Sondervermdgens betra-
gen. Eine Beschrankung auf bestimmte Mitgliedsstaaten, Ge-
bietskorperschaften oder internationalen Einrichtungen
offentlich-rechtlichen Charakters, von denen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente als Sicherheit fiir mehr als 20 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens entgegengenommen wer-
den kdnnen, besteht nicht. Korrelationsaspekte finden bei der
Sicherheitenstrategie keine Bericksichtigung.

8. Alle gestellten Sicherheiten diirfen keinen wesentlichen opera-

tionellen Risiken oder Rechtsrisiken im Hinblick auf ihre Ver-
waltung und Verwahrung unterliegen.

9. Die gestellten Sicherheiten werden bei einer Verwahrstelle ver-

wabhrt, die einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht unterliegt

und vom Sicherungsgeber unabhangig ist oder vor einem Aus-

fall eines Beteiligten rechtlich geschiitzt sind, sofern sie nicht
Ubertragen wurden. Als Sicherheiten (ibertragene Wertpapie-
re missen bei der Verwahrstelle des Fonds verwahrt werden.

Hat die Gesellschaft die Wertpapiere im Rahmen von Derivate-

geschéaften als Sicherheit verpfandet erhalten, kénnen diese
auch bei einer anderen geeigneten Stelle verwahrt werden,
die einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht unterliegt und vom
Sicherungsgeber unabhangig ist.

10. Die gestellten Sicherheiten kénnen durch die Gesellschaft
ohne Zustimmung des jeweiligen Sicherungsgebers iberpriift
werden.

11. Alle gestellten Sicherheiten kénnen fiir das Sondervermdgen
unverziiglich verwertet werden und

12. alle gestellten Sicherheiten unterliegen rechtlichen Vorkehrun-
gen fiir den Fall der Insolvenz des Sicherungsgebers.

Umfang der Besicherung

Wertpapierdarlehensgeschafte werden in vollem Umfang besi-
chert. Der Kurswert der als Darlehen iibertragenen Wertpapiere
bildet dabei zusammen mit den zugehdrigen Ertragen den Siche-

rungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch den Darlehensneh-

mer darf den Sicherungswert zuzlglich eines marktblichen Auf-
schlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen miissen OTC-Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und
Pensionsgeschafte in einem Umfang besichert sein, der sicher-
stellt, dass der Anrechnungsbetrag flir das Ausfallrisiko des jewei-
ligen Vertragspartners fiinf Prozent des Wertes des Fonds nicht
Uberschreitet. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in
einem Mitgliedsstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens iiber den EWR oder in einem Drittstaat, in dem
gleichwertige Aufsichtshestimmungen gelten, so darf der Anrech-

nungsbetrag fiir das Ausfallrisiko zehn Prozent des Wertes des
Fonds betragen.

Haircut-Strategie

Soweit ein Kontrahent im Zusammenhang mit OTC-Derivaten Si-
cherheiten zu stellen hat, findet auf so gestellte Sicherheiten ein
prozentualer Abschlag vom aktuellen Marktwert statt (,,Hair-
cut”). Die Haircuts werden mit dem Kontrahenten im Einklang
mit der von der Gesellschaft unterhaltenen Haircut-Strategie ver-
einbart. Bei der Festlegung der Haircuts im Rahmen der Haircut-
Strategie beriicksichtigt die Gesellschaft die Arten der gestellten
Sicherheiten (sogenannte Assetklassen) und die instrumentenspe-
zifischen Eigenschaften der erhaltenen Vermdgenswerte, insbe-
sondere die Kreditwiirdigkeit des Emittenten und die Preisvolatili-
tat. Vorstehendes gilt grundsatzlich auch fiir Wertpapier-Darle-
hens- und Pensionsgeschafte.

Soweit im Rahmen der Besicherung von Wertpapier-Darlehens-
und Pensionsgeschaften kein Haircut beriicksichtigt wird, bleiben
von einem Kontrahenten gestellte Sicherheiten bei der Berech-
nung der Auslastung des maximal zuldssigen Kontrahentenrisikos
unberlicksichtigt.

Die schriftlich verfasste Haircut-Strategie wird von der Gesell-
schaft regelmaBig Uberpriift und erforderlichenfalls angepasst.

Nimmt die Gesellschaft fiir das Sondervermégen mehr als 30 Pro-
zent seiner Vermdgenswerte als Sicherheiten entgegen, werden
zusatzlich angemessene Stresstests gemal der Stressteststrategie
durchgefhrt. Es werden sowohl unter normalen als auch unter
auBergewdhnlichen Liquiditatsbedingungen regelmaBig Stress-
tests durchgefiihrt, damit das Liquiditétsrisiko bewertet werden
kann, welches mit den flr das Sondervermdgen erhaltenen Sicher-
heiten verbunden ist.

Anlage von Sicherheiten sowie die damit verbundenen
Risiken

Bankguthaben:

Sicherheiten in Form von Bankguthaben werden in der Wahrung
des Guthabens auf Sperrkonten bei der Verwahrstelle oder mit Zu-
stimmung der Verwahrstelle bei anderen Kreditinstituten mit Sitz
in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens iiber den Europaischen Wirt-
schaftsraum oder bei anderen Kreditinstituten mit Sitz in einem
Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmungen nach Auffassung der
Aufsichtsbehorde denjenigen des Rechts der Europaischen Union
gleichwertig sind, unterhalten oder in Schuldverschreibungen, die
eine hohe Qualitat aufweisen und die vom Bund, von einem
Land, der Europaischen Union, einem Mitgliedstaat der Europai-
schen Union oder seinen Gebietskdrperschaften, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens (iber den Europaischen Wirt-
schaftsraum oder einem Drittstaat ausgegeben worden sind, in
Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend den
Richtlinien, die von der Aufsichtsbehorde auf Grundlage von § 4
Absatz 2 des Kapitalanlagegesetzbuches erlassen worden sind,
oder im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaftes mit einem
Kreditinstitut, das die jederzeitige Riickforderung des aufgelaufe-
nen Guthabens gewdhrleistet, angelegt.

Die Wiederanlage von Sicherheiten in die vorgenannten Schuldver-
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schreibungen sowie in kurzlaufende Geldmarktfonds geht mit
dem Risiko von Kursverlusten einher. Kursverluste der Schuldver-
schreibungen kénnen insbesondere durch die Verschlechterung
der Zahlungsfahigkeit des Emittenten entstehen.

Hinsichtlich Bankguthaben, die bei einem Kreditinstitut in einem
Sperrkonto gehalten werden, besteht im Fall der Insolvenz des
kontofiihrenden Kreditinstituts grundsatzlich ein Verlustrisiko.
Durch die von der Gesellschaft zu beachtende Diversifikationsvor-
gabe kann je insolventem Kreditinstitut der Verlust maximal 20
Prozent des Nettoinventarwerts des Sondervermégens ausma-
chen. Soweit das kontofiihrende Kreditinstitut Mitglied der Siche-
rungseinrichtung des Bundesverbandes der Deutschen Volksban-
ken und Raiffeisenbanken ist, ist das dort verwahrte Kontogutha-
ben vollstandig Gber die von der vorgenannten Sicherungseinrich-
tung abgegebenen Institutsgarantie vor Verlusten geschiitzt.

Bei umgekehrten Pensionsgeschaften besteht das Risiko, dass bis
zum Zeitpunkt des Riickkaufs des Pensionspapiers Marktbewe-
gungen dazu fiihren, dass der von der Gesellschaft gezahlte Kauf-
preis nicht mehr dem Wert der Pensionspapiere entspricht. Das
Sondervermdgen tragt dann ein Kontrahentenrisiko in Hohe der
Differenz, wenn der Wert der in Pension gegebenen Wertpapiere
iber den von ihm vereinnahmten Kaufpreis steigt.

Andere Sicherheiten:

Sicherheiten in Form von Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten werden nicht wiederverwendet, insbesondere nicht verdu-
Bert, Ubertragen, verpfandet oder investiert.

Risiken von Sicherheiten:

Etwaige Risiken im Zusammenhang mit der Sicherheitenverwal-
tung, insbesondere operationelle und rechtliche Risiken, werden
durch das Risikomanagement der Gesellschaft identifiziert, bewer-
tet und gesteuert.

Leverage

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investiti-
onsgrad des Fonds erhdht (Hebelwirkung). Solche Methoden sind
insbesondere Kreditaufnahmen, Wertpapierdarlehen sowie in De-
rivate eingebettete Hebelfinanzierungen. Die Gesellschaft kann
solche Methoden fiir den Fonds in dem in diesem Verkaufspro-
spekt beschriebenen Umfang nutzen. Die Mdglichkeiten der Nut-
zung von Derivaten zu Absicherungszwecken und des Abschlus-
ses von Wertpapier-Darlehens- und Pensionsgeschaften sowie die
Méglichkeiten zur Kreditaufnahme sind bereits im Abschnitt , All-
gemeine Regelungen fir den Erwerb von Vermoégensgegenstan-
den und Anlageinstrumenten” im Allgemeinen Teil des Verkaufs-
prospekts dargestellt. Die Gesellschaft setzt Derivate nur zu Absi-
cherungszwecken ein.

Nahere Ausfihrungen zu den geltenden Grundsatzen fiir den Ein-
satz von Leverage und dem festgelegten Hochstmab fiir den Le-
verage-Umfang finden sich im Besonderen Teil des Verkaufspro-
spekts.

Anteile

Die Rechte der Anleger wurden bei Errichtung des Fonds aus-

schlieBlich in Sammelurkunden verbrieft.

Die Sammelurkunden werden bei einer Wertpapier-Sammelbank
verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf Auslieferung einzelner
Anteilscheine besteht nicht. Die Anteile lauten auf den Inhaber.

Soweit nicht im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts anders
beschrieben, haben alle ausgegebenen Anteile gleiche Rechte.
Sie sind nicht mit Stimmrechten ausgestattet.

Teilinvestmentvermogen

Der Fonds ist nicht Teilinvestmentvermégen einer Umbrella-Kon-
struktion.

Ausgabe von Anteilen und Ausgabe-
stelle

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht be-
schrankt. Die Anteile kénnen (iber die Union Investment Service
Bank AG, bei der Verwahrstelle (Ausgabestelle) und bei den am
Schluss des Verkaufsprospektes genannten Vertriebs- und Zahl-
stellen erworben werden. Sofern die Besonderen Anlagebedingun-
gen des Fonds vorsehen, dass Anteile nur von bestimmten Anle-
gern erworben oder gehalten werden diirfen, finden Sie Angaben
hierzu im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt
.Profil des typischen Anlegers” und/oder im Abschnitt , Anteil-
klassen”.

Sie werden von der Verwahrstelle zum Ausgabepreis ausgege-
ben, der dem Nettoinventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuziiglich
eines Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis) entspricht. Sofern fiir
das in diesem Verkaufsprospekt beschriebene Sondervermdgen
bzw. fiir einzelne Anteilklassen ein Ausgabeaufschlag festgelegt
worden ist, sind Angaben hierzu im Besonderen Teil des Verkaufs-
prospekts im Abschnitt , Ausgabeaufschlag bzw. Ausgabekos-
ten” enthalten. Die Gesellschaft behlt sich vor, die Ausgabe von
Anteilen voriibergehend oder dauerhaft teilweise oder vollstandig
einzustellen. In diesem Falle kdnnen erteilte Einzugsermachtigun-
gen zum Erwerb von Anteilen nicht ausgefiihrt werden.

Wenn die Gesellschaft fiir den Erwerb von Anteilen eine Mindest-
anlagesumme festgelegt hat, sind Angaben hierzu im Besonderen
Teil dieses Verkaufsprospekts im Abschnitt ,, Vertrieb und Mindest-
anlagesumme” zu finden.

Riicknahme von Anteilen und Riick-
nahmestelle
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Anteilriickgaben eines Anlegers sind erst nach Ablauf
einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Ein-
haltung einer Riickgabefrist von 12 Monaten durch
eine unwiderrufliche Riickgabeerklarung gegeniiber
der depotfithrenden Stelle maglich. Eine unwiderrufli-
che Riickgabeerklarung von Anteilen kann bewertungs-
taglich abgegeben werden. Ein Anleger hat seiner de-
potfiihrenden Stelle fiir mindestens 24 durchgehende
Monate unmittelbar vor dem verlangten Riicknahme-
termin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindes-
tens seinem Riicknahmeverlangen entspricht. Die An-
teile, auf die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur
tatsachlichen Riickgabe von der depotfiihrenden Stelle
zu sperren.

Riicknahmeauftrage sind bei der Verwahrstelle, bei den am
Schluss des Prospektes genannten Vertriebs- und Zahlstellen oder
bei Verwahrung im UnionDepot (iber die Union Investment Ser-
vice Bank AG zu stellen. Die Riickgabe kann auch durch Vermitt-
lung von Volksbanken und Raiffeisenbanken oder sonstigen Drit-
ten erfolgen, dabei konnen Kosten anfallen. Riicknahmestelle ist
die Verwahrstelle.

Sofern fiir das in diesem Verkaufsprospekt beschriebene Sonder-
vermdgen bzw. fiir einzelne Anteilklassen ein Riicknahmeab-
schlag festgelegt worden ist, sind Angaben hierzu im Besonderen
Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt , Riicknahmeabschlag”
enthalten.

Die Anleger kénnen unabhdngig von einer Mindestanlagesumme
grundsatzlich bewertungstaglich die Riicknahme von Anteilen ver-
langen, sofern die Gesellschaft die Anteilriicknahme nicht ausge-
setzt hat (siehe Abschnitt ,Rlicknahmeaussetzung und Beschls-
se der Anleger” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts”). An-
teilrlickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist von

24 Monaten und unter Einhaltung einer Rlickgabefrist von 12 Mo-
naten moglich und missen durch eine unwiderrufliche Riickgabe-
erklarung gegeniber der depotfiihrenden Stelle angekiindigt wer-
den. Die Riickgabeerklarung kann auch schon wahrend der Min-
desthaltefrist abgegeben werden. Der Anleger hat seiner depot-
fuhrenden Stelle mindestens 24 durchgehende Monate unmittel-
bar vor dem verlangten Riickgabetermin einen Anteilsbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem Riickgabeverlangen ent-
spricht.

Nach Eingang einer unwiderruflichen Riickgabeerklarung bis zur
tatsachlichen Riickgabe sperrt die depotfiihrende Stelle des Anle-
gers die Anteile im Depot, auf die sich die Erklarung bezieht. Der
Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes Depot
noch auf das Depot eines Dritten Ubertragen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum am
Abrechnungstag geltenden Riicknahmepreis, der dem an diesem
Tag ermittelten Anteilwert gegebenenfalls unter Abzug eines
Riicknahmeabschlages entspricht, fir Rechnung des Sondervermé-
gens zurlickzunehmen. Ein Riicknahmeauftrag, der mit Verzége-
rung ausgeflihrt wird, weil zunachst die Halte- bzw. Riickgabe-

frist ablaufen muss, wird zu dem nach Fristablauf geltenden Riick-
nahmepreis abgerechnet.

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Riicknahme-
aussetzung (vgl. Abschnitt ,Riicknahmeaussetzung und
Beschliisse der Anleger”) im Allgemeinen Teil des Ver-
kaufsprospekts wird ausdriicklich hingewiesen.

Abrechnung bei Anteilausgabe und
Anteilricknahme, Bestatigung uber
die Auftragsausfiithrung

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden fir jeden Bérsentag
in Frankfurt am Main ermittelt (Wertermittlungstag). Die Feststel-
lung der Ausgabe- und Riicknahmepreise fiir einen Wertermitt-
lungstag erfolgt am auf diesen Wertermittlungstag folgenden Bor-
sentag (Bewertungstag).

Vorbehaltlich der vorstehend beschriebenen Beschrankungen im
Hinblick auf die Einhaltung der Mindesthaltefristen bzw. Riickga-
befristen bei Anteilriickgaben (vgl. Abschnitt , Riicknahme von An-
teilen und Riicknahmestelle” im Allgemeinen Teil des Verkaufs-
prospekts), gilt folgendes:

Anteilabrufe und Riicknahmeauftrage, die bis 16:00 Uhr an ei-
nem Wertermittlungstag eingegangen sind, werden zu dem fiir
diesen Wertermittlungstag ermittelten Ausgabe- oder Riicknahme-
preis ausgefiihrt. Die entsprechende Abrechnung fiir die Anleger
wird ebenfalls am Bewertungstag fiir diesen Wertermittlungstag
vorgenommen. Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei Bankar-
beitstagen (maBgeblich hierflir ist der Bankenplatz Frankfurt am
Main) nach dem entsprechenden Bewertungstag in der Fondswah-
rung zahlbar. Die Auszahlung des Riicknahmepreises erfolgt inner-
halb von zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich hierflr ist der Ban-
kenplatz Frankfurt am Main) nach dem entsprechenden Bewer-
tungstag in der Fondswahrung.

Anteilabrufe und Riicknahmeauftrage, die nach 16:00 Uhr an ei-
nem Wertermittlungstag oder einem Tag, der kein Wertermitt-
lungstag ist, eingegangen sind, werden am folgenden Wertermitt-
lungstag berticksichtigt (Wertermittlungstag + 1) und werden mit
dem fir diesen Wertermittlungstag + 1 ermittelten Ausgabe-
oder Rlicknahmepreis ausgefiihrt. Die entsprechende Abrechnung
fur die Anleger erfolgt am entsprechenden Bewertungstag fir die-
sen Wertermittlungstag + 1. Der Ausgabepreis ist innerhalb von
zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich hierfiir ist der Bankenplatz
Frankfurt am Main) nach dem entsprechenden Bewertungstag in
der Fondswahrung zahlbar. Die Auszahlung des Riicknahmeprei-
ses erfolgt innerhalb von zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich hier-
fur ist der Bankenplatz Frankfurt am Main) nach dem entspre-
chenden Bewertungstag in der Fondswahrung.

Anteilriickgaben, die den vorstehend genannten Mindesthaltefris-
ten bzw. Riickgabefristen (vgl. Abschnitt , Riicknahme von Antei-
len und Riicknahmestelle” im Allgemeinen Teil des Verkaufspro-
spekts unterliegen, werden am ersten Bewertungstag nach
Ablauf der jeweils einzuhaltenden Frist zu dem an diesem Bewer-
tungstag ermittelten Riicknahmepreis ausgefiihrt. Die entspre-
chende Abrechnung fiir die Anleger wird ebenfalls an diesem Be-
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wertungstag vorgenommen. Die Auszahlung des Riicknahmeprei-
ses erfolgt innerhalb von zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich hier-
fur ist der Bankenplatz Frankfurt am Main) nach dem entspre-
chenden Bewertungstag in der Fondswahrung. Geht die Riickga-
beerkldrung an einem Wertermittlungstag vor 16:00 Uhr ein, ist
fur den jeweiligen Fristbeginn dieser Wertermittlungstag maBgeb-
lich. Geht die Riickgabeerkldrung an einem Wertermittlungstag
nach 16:00 Uhr ein, ist fiir den jeweiligen Fristbeginn der folgen-
de Wertermittlungstag (Wertermittlungstag + 1) maBgeblich.

Bestatigungen (iber die Ausfiihrung von Anteilabrufen und Riick-
nahmeauftragen sowie weitere Informationen (iber den Status
der Auftragsausfilhrung werden, bei Verwahrung im UnionDepot,
durch die Union Investment Service Bank AG oder, sofern die An-
teile bei anderen Stellen verwahrt werden, durch die jeweilige de-
potfiihrende Stelle erteilt.

An gesetzlichen Feiertagen im Geltungsbereich des KAGB, die
Bdrsentage in Frankfurt am Main sind, sowie am 24. und 31. De-
zember jeden Jahres konnen die Gesellschaft und die Verwahrstel-
le von einer Ermittiung des Wertes absehen. Die genauen Tage,
wann von einer Ermittlung des Wertes abgesehen wird, kénnen
dem Abschnitt , Ermittlung des Ausgabe- und Riicknahmeprei-
ses” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts entnommen wer-
den.

Ermittlung des Ausgabe- und Riicknah-
mepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises
der Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahr-
stelle die Verkehrswerte der zum Fonds gehdrenden Vermdgens-
gegenstande abziiglich etwaiger aufgenommener Kredite und
sonstigen Verbindlichkeiten und Riickstellungen des Sondervermé-
gens (Nettoinventarwert).

Die Division des Nettoinventarwertes durch die Zahl der ausgege-
benen Anteile ergibt den , Anteilwert".

Ausgabe- und Riicknahmepreise werden kaufmannisch gerundet.

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden bewertungstaglich
ermittelt. Bewertungstage fiir die Anteile des Sondervermdgens
sind alle deutschen Borsentage. An gesetzlichen Feiertagen in
Deutschland, die Bérsentage sind, sowie am 24. und 31. Dezem-
ber jeden Jahres kénnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle
von einer Ermittlung des Wertes absehen. Von einer Anteilpreiser-
mittlung wird derzeit an Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Maifei-
ertag, Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der
Deutschen Einheit, Heiligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag so-
wie Silvester abgesehen.

Es liegt im Ermessen der Gesellschaft und der Verwahrstelle, ob
kiinftig an weiteren gesetzlichen Feiertagen, die Bérsentage sind,
von einer Ermittlung des Wertes des Sondervermdgens abgese-
hen wird oder an entsprechenden Tagen demndchst eine Anteil-
preisermittlung durchgefiihrt wird.

Regeln fiir die Vermogenshewertung

Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und Liquiditatsanla-
gen

1. Far Immobilien gilt:

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als 3 Mo-
nate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlieBend werden sie mit
dem zuletzt von den Bewertern festgestellten Verkehrswert ange-
setzt. Dieser Wert wird fir jede Immobilie spatestens alle 3 Mona-
te ermittelt.

Die Bewertungen werden mdglichst gleichmaBig verteilt, um eine
Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu ver-
meiden. Treten bei einer Inmobilie Anderungen wesentlicher Be-
wertungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung gegebenenfalls
zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei Monaten nach der Belas-
tung eines Grundstiicks mit einem Erbbaurecht ist der Wert des
Grundstticks neu festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fiir das Sonderver-
mdgen anfallen, werden (iber die voraussichtliche Haltedauer der
Immobilie, langstens jedoch tber zehn Jahre in gleichen Jahresbe-
trdgen abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder verduBert, sind
die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben. Im
Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungsnebenkos-
ten nach § 30 Abs. 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs-
und Bewertungsverordnung (KARBVY).

Fir im Ausland und im Inland gelegene Immobilien werden bei
der Anteilpreisermittlung Riickstellungen fir die Steuern einkalku-
liert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei der VerduBe-
rung mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Weitere Einzelhei-
ten zu diesen Riickstellungen fir im Ausland gelegene Immobilien
ergeben sich aus § 30 Absatz 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobili-
en nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu Buchwerten unter Be-
riicksichtigung laufender Projektschatzungen angesetzt.

2. Fiir Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften gilt:
Erwerbsregel:

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fiir das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben wer-
den, wenn

a) der Wert der Immobilien-Gesellschaft nach den Vorschriften
des § 236 Absatz 1 und 2 KAGB von einem Abschlusspriifer
im Sinne des § 319 Absatz 1 Satz 1 und 2 Handelsgesetz-
buchs ermittelt wurde,

und

b) wenn der Wert der im Jahresabschluss oder in der Vermégens-
aufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immo-
bilien von einem externen Bewerter, der nicht zugleich die re-
gelmaBige Bewertung durchfiihrt, bestatigt wurde. Bei Immo-
bilien, deren Wert 50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die Be-
wertung derselben durch zwei voneinander unabhangige ex-
terne Bewerter erfolgen.

Bestandsregel:
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Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb
und danach nicht langer als 3 Monate mit dem Kaufpreis zuziig-
lich der monatlichen Wertverdnderungen aufgrund der monatli-
chen Vermégensaufstellungen angesetzt. AnschlieBend werden
der Bewertung monatliche Vermégensaufstellungen der Immobili-
en-Gesellschaften zugrunde gelegt. Spatestens alle 3 Monate
wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Ver-
mogensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne des

§ 319 Abs. 1 Satz 1 und 2 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der er-
mittelte Wert wird anschlieBend von der Gesellschaft auf Basis
der Vermdgensaufstellungen bis zum ndchsten Wertermittlungs-
termin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschrei-
bung nicht erfasst werden konnen, so wird die Neubewertung ge-
gebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung fiir das Sonder-
vermdgen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Haltedauer
der Beteiligung, langstens jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jah-
resbetrdgen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder verdu-
Bert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschrei-
ben.

Die in den Vermdgensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien
werden bei Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit
dem Kaufpreis und anschlieBend mit dem zuletzt von den Bewer-
tern festgestellten Wert angesetzt. Halt die Immobilien-Gesell-
schaft eine im Ausland gelegene Immobilie, so werden bei der An-
teilpreisermittlung Riickstellungen fiir die Steuern einkalkuliert,
die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei einer VerduBerung
mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Falls jedoch von einer
VerauBerung der Beteiligung einschlieBlich der Immobilie ausge-
gangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung gegebe-
nenfalls ein Abschlag fiir latente Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.

3. Hinsichtlich Liquiditatsanlagen gilt:

Vermdgensgegenstande, die zum Handel an Borsen zugelassen
sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder
in diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte fiir das Sonderver-
mdgen werden zum letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der
eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern nach-
folgend unter "Besondere Bewertungsregeln” nicht anders ange-
geben.

Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen zuge-
lassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind oder fiir die kein handelbarer
Kurs verfligbar ist, werden grundsatzlich zu dem aktuellen Ver-
kehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeig-
neten Bewertungsmodellen unter Berlicksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfolgend unter
"Besondere Bewertungsregeln fir einzelne Vermdgensgegenstan-
de” nicht anders angegeben ist. In Ausnahmefallen wird der Ver-
kehrswert auf Basis hinreichend plausibilisierter Informationen
von einem Emittenten, Kontrahenten oder sonstigen Dritten ermit-
telt.

4. Besondere Bewertungsregeln fir einzel-
ne Vermogensgegenstande:

Fir die Bewertung von nicht notierten Schuldverschreibun-
gen, die nicht an der Bérse oder in einem organisierten Markt ge-
handelt werden (z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers
und Einlagenzertifikate), werden die fir vergleichbare Schuldver-
schreibungen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die Kurs-
werte von Anleihen vergleichbarer Aussteller mit entsprechender
Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag

zum Ausgleich der geringeren VerauBerbarkeit, herangezogen.

Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarktinstru-
menten werden Zinsen und zinsdhnliche Ertrage sowie Aufwen-
dungen bis einschlieBlich des Tages vor dem Valutatag beriick-

sichtigt.

Optionsrechte und die Verbindlichkeiten aus Dritten eingerdum-
ten Optionsrechten, die zum Handel an einer Borse zugelassen
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, wer-
den zu dem jeweils letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der

eine verldssliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fir
Rechnung des Sondervermdgens verkauften Terminkontrakten.
Die zu Lasten des Sondervermdgens geleisteten Einschiisse wer-
den unter Einbeziehung der am Borsentag festgestellten Bewer-
tungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert des Sonderver-

mdgens hinzugerechnet.

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zuzig-
lich zugeflossener Zinsen angesetzt.

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

Anteile an Investmentvermdgen werden grundsatzlich mit
ihrem letzten festgestellten Riicknahmepreis angesetzt oder zum
letzten verfligharen handelbaren Kurs, der eine verlassliche Be-
wertung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfiigung,
werden Anteile an Investmentvermégen zu dem aktuellen Ver-
kehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeig-
neten Bewertungsmodellen und unter Berlicksichtigung der aktu-

ellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Fur die Riickerstattungsanspriiche aus Wertpapier-Darle-
hensgeschaften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen
iibertragenen Wertpapiere maBgebend.

Auf Fremdwahrung lautende Vermégensgegensténde
werden unter Zugrundelegung der auf Thomson Reuters ver-
offentlichten Devisenkurse des Preisrechnungstages in Euro umge-

rechnet.

Werden Wertpapiere fiir Rechnung des Sondervermagens
in Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung
zu berticksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsge-
schaftes fiir Rechnung des Sondervermdgens empfangene Betrag
im Rahmen der liquiden Mittel (Bankguthaben) auszuweisen.
Dariiber hinaus ist bei der Bewertung eine Verbindlichkeit aus
Pensionsgeschaften in Hohe der abgezinsten Riickzahlungsver-
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pflichtungen auszuweisen.

Werden fir Rechnung des Sondervermogens Wertpapiere
in Pension genommen, 50 sind diese bei der Bewertung nicht
zu beriicksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermdgen geleiste-
ten Zahlung ist bei der Bewertung eine Forderung an den Pensi-
onsgeber in Hohe der abgezinsten Riickzahlungsanspriiche zu

beriicksichtigen.

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensgegen-
stande (zusammengesetzte Vermoégensgegenstande) sind

jeweils anteilig nach den vorgenannten Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahmeféllen
abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Berlicksichti-
gung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der Anleger fiir
erforderlich halt. Bei UnregelmaBigkeiten in der Kursversorgung,
z.B. aufgrund besonderer Marktereignisse, tritt ein Pricing Com-
mittee zusammen, in welchem die Geschaftsfilhrung der Gesell-
schaft vertreten ist, und entscheidet Uber die anzuwendenden Be-
wertungsverfahren.

Veroffentlichung der Ausgabe- und
Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise sowie ggf. der Nettoinventar-
wert je Anteil werden regelméBig im Internet unter
privatkunden.union-investment.de veréffentlicht. Die Gesellschaft
hat zudem die Mdglichkeit, die Ausgabe- und Riicknahmepreise
sowie ggf. den Nettoinventarwert je Anteil zusatzlich unter
realestate.union-investment.de, auf der Homepage der Gesell-
schaft und/oder - sofern im Besonderen Teil des Verkaufspro-
spekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist - auf der dort genann-
ten Homepage der Kontaktstelle zu veréffentlichen.

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme
der Anteile

Angaben zu den Ausgabekosten und zu einem gegebenenfalls er-
hobenen Riicknahmeabschlag sind im Besonderen Teil des Ver-
kaufsprospekts enthalten.

Die Ausgabe und Riicknahme der Anteile tiber die Union Invest-
ment Service Bank AG sowie durch die Verwahrstelle erfolgt zum

Ausgabepreis (Anteilwert zuziiglich Ausgabeaufschlag) bzw. Riick-

nahmepreis (Anteilwert) ohne Berechnung zusatzlicher Kosten.

Erwirbt der Anleger Anteile durch Vermittlung Dritter, kdnnen die-
se hohere Kosten als den Ausgabeaufschlag berechnen. Gibt der
Anleger Anteile (iber Dritte zuriick, so kénnen diese bei der Riick-
nahme der Anteile eigene Kosten berechnen.

Riicknahmeaussetzung und Beschliis-
se der Anleger

Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auBergewohnliche Umstande vorliegen, die eine
Aussetzung unter Bericksichtigung der Interessen der Anleger er-

forderlich erscheinen lassen (vgl. § 12 Absatz 5 der , Allgemeinen
Anlagebedingungen”).

AuBergewdhnliche Umsténde liegen insbesondere vor, wenn

e eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des
Sondervermdgens gehandelt wird (auBer an gewdhnlichen
Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der Handel
eingeschrankt oder ausgesetzt ist,

e (iber Vermdgensgegenstande nicht verfiigt werden kann,
e die Gegenwerte bei Verkdufen nicht zu transferieren sind,

e es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungsgemaB zu ermit-
teln, oder

e wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet werden
kénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsat-
zen Uberwiegend in Immobilien angelegt. Bei umfangreichen
Riicknahmeverlangen kdnnen die liquiden Mittel des Sonderver-
mdgens, d.h. Bankguthaben und Erlése aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur
Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht
sogleich zur Verfligung stehen. Die Gesellschaft ist dann verpflich-
tet, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszu-
setzen (vgl. § 12 Absatz 6 der , Allgemeinen Anlagebedingun-
gen"). Zur Beschaffung der fir die Riicknahme der Anteile not-
wendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegensténde des
Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu verauBern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fr die Riicknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknah-
me weiter verweigern und weiter Vermdgensgegenstande des
Sondervermdgens verauBern. Der VerduBerungserlos darf nun
den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10 Prozent unter-
schreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fiir die Riicknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknah-
me weiter verweigern und weiter Vermdgensgegenstande des
Sondervermdgens verduBern. Der VerduBerungserl6s darf nun
den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20 Prozent unter-
schreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
nicht fir die Riicknahme aus oder setzt die Gesellschaft zum drit-
ten Mal innerhalb von fiinf Jahren die Riicknahme von Anteilen
aus, so erlischt das Verwaltungsrecht der Gesellschaft an dem
Sondervermdgen. Das Sondervermégen geht auf die Verwahrstel-
le tiber, die es abwickelt und den Liquidationserlds an die Anle-
ger auszahlt (vgl. Abschnitt , Regelungen zur Aufldsung, Ver-
schmelzung und Ubertragung des Fonds” im Allgemeinen Teil
des Verkaufsprospekts).

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wiederauf-
nahme der Anteilriicknahme nur dann neu zu laufen an, wenn

die Gesellschaft fiir das Sondervermégen nicht binnen 3 Monaten
nach der Wiederaufnahme erneut die Riicknahme von Anteilen
aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
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im Bundesanzeiger und dartiber hinaus in einer hinreichend ver-
breiteten Wirtschafts- und Tageszeitung oder im Internet unter
www.zbi.de tber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der
Riicknahme der Anteile. Diese Informationen kénnen zusatzlich
im Internet unter realestate.union-investment.de, unter
privatkunden.union-investment.de und/oder — sofern im Besonde-
ren Teil des Verkaufsprospekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist
— auf der dort genannten Homepage der Kontaktstelle veroffent-
licht werden. AuBerdem werden die Anleger dber ihre depotfih-
renden Stellen per dauerhaftem Datentrdger, etwa in Papierform
oder in elektronischer Form informiert. Nach Wiederaufnahme
der Riicknahme wird den Anlegern der dann giltige Riickgabe-
preis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Riicknahme der Anteile wegen mangeln-
der Liquiditat aus, kénnen die Anleger durch einen Mehrheitsbe-
schluss geméaB § 259 KAGB in die VerduBerung einzelner Vermd-
gensgegenstande des Sondervermdgens einwilligen, auch wenn
die VerduBerung nicht zu angemessenen Bedingungen im Sinne
des § 257 Absatz 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der An-
leger ist unwiderruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft nicht, die
entsprechende VerduBerung vorzunehmen, sondern berechtigt sie
nur dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger
durchgefiihrt werden, es sei denn auBergewdhnliche Umstande
machen es erforderlich, dass die Anleger auf einer Versammlung
personlich informiert werden. Eine einberufene Versammlung fin-
det statt, auch wenn die Aussetzung der Anteilriicknahme zwi-

schenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung nimmt jeder Anle-

ger nach MaBgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung
am Fondsvermdgen teil. Die Anleger entscheiden mit der einfa-
chen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrech-
te. Ein Beschluss ist nur wirksam, wenn mindestens 30 Prozent
der Stimmrechte an der Beschlussfassung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Gber eine VerduBerung, die
Einberufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck sowie

der Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft im Bundes-

anzeiger und dariiber hinaus im Internet unter www.zbi.de be-
kannt gemacht. Diese Informationen kénnen zusatzlich im Inter-
net unter realestate.union-investment.de, unter
privatkunden.union-investment.de und/oder — sofern im Besonde-
ren Teil des Verkaufsprospekts eine Kontaktstelle ausgewiesen ist
— auf der dort genannten Homepage der Kontaktstelle bekannt
gemacht werden.

Liquiditatsmanagement

Riickgaberechte

Die Anleger kénnen von der Gesellschaft grundsétzlich bérsentag-
lich die Riicknahme der Anteile zu dem in § 12 Absatz 3, 4 und 5
der ,Allgemeinen Anlagebedingungen” i. V. m. § 9 Absatz 3, 4
und 5 der ,Besonderen Anlagebedingungen” festgelegten Turnus
verlangen (vgl. hierzu Abschnitt ,Riicknahme von Anteilen und
Riicknahmestelle” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts).
Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden
Riicknahmepreis fir Rechnung des AIF zurlickzunehmen. Riick-
nahmestelle ist die Verwahrstelle. Der Gesellschaft bleibt vorbe-

halten, die Riicknahme der Anteile auszusetzen, wenn auBerge-
wohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Ber(ick-
sichtigung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen las-
sen. Die Anleger sind Uber die Aussetzung und Wiederaufnahme
der Rlicknahme der Anteile unverzliglich mittels eines dauerhaf-
ten Datentragers zu unterrichten.

Grundsatze des Liquiditatsrisikomanagements

Die Gesellschaft hat folgende schriftliche Grundsatze und Verfah-
ren festgelegt, die es ihr ermdglichen, die Liquiditatsrisiken zu
{iberwachen:

Unter Berlicksichtigung der im Besonderen Teil des Verkaufspro-
spektes im Abschnitt , Anlageziel” dargelegten Anlagestrategie
ergibt sich folgendes Liquiditatsprofil des Fonds: Das Liquiditats-
profil eines Fonds ist bestimmt durch dessen Struktur hinsichtlich
der im Fonds enthaltenen Vermdgenswerte und Verpflichtungen
sowie hinsichtlich der Anlegerstruktur des Fonds. Das Liquiditats-
profil des Fonds ergibt sich somit aus der Gesamtheit dieser Infor-
mationen. Im Hinblick auf die Vermégenswerte und Verpflichtun-
gen des Fonds basiert das Liquiditatsprofil des Fonds dabei auf
der Liquiditatseinschatzung der einzelnen Anlageinstrumente und
ihrem Anteil im Portfolio sowie der Falligkeiten der Verpflichtun-
gen. Hierfir werden flr jedes Anlageinstrument verschiedene Fak-
toren wie beispielsweise Bonitét, Dauer der Liquidierbarkeit der
einzelnen Immobilien sowie gegebenenfalls qualitative Einschat-
zungen beriicksichtigt.

Die Gesellschaft hat die im Allgemeinen Teil des Verkaufspro-
spekts im Abschnitt ,Rlicknahme von Anteilen und Ricknahme-
stelle” dargestellten Riicknahmegrundsétze festgelegt.

Die Gesellschaft legt fiir den Fonds adaquate Limits fiir die Liquidi-
tat und llliquiditat fest. Voriibergehende Schwankungen sind még-
lich. Die Gesellschaft trifft Liquiditatsvorkehrungen und hat ein Li-
quiditatsiberwachungsverfahren umgesetzt, um Risiken zu bewer-
ten, die wesentliche Auswirkungen auf das Liquiditatsprofil des
Portfolios des Fonds haben. Die Gesellschaft (iberwacht die Liqui-
ditdtsrisiken auf Ebene des Fonds in einem mehrstufigen Prozess.
Hierbei erfolgt eine Generierung von Liquiditatsinformationen so-
wohl fiir die zugrundeliegenden Anlageinstrumente im Fonds als
auch flr Mittelzu- und Mittelabfllisse. Neben einer laufenden
Uberwachung der Liquiditétssituation anhand von Kennzahlen
werden Szenario-basierte Simulationen durchgefiihrt. In diesen
wird untersucht, wie sich unterschiedliche Annahmen zur Liquidi-
tat im Fonds auf die Fahigkeit auswirken, Mittelabfllsse und ein-
gegangene Zahlungsverpflichtungen bedienen zu kdnnen sowie
die gesetzlichen Anforderungen zur Mindestliquiditat einhalten zu
konnen. Auf der Basis sowohl quantitativer als auch qualitativer
Faktoren erfolgt dann eine Gesamteinschatzung des Liquiditatsri-
sikos des Fonds.

Die Gesellschaft Uberpriift diese Grundsatze regelmaBig und ak-
tualisiert sie entsprechend.

Die Gesellschaft flihrt zudem regelmaBig entsprechend den ge-
setzlichen Anforderungen, derzeit mindestens einmal jahrlich,
Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditatsrisiken des Fonds
bewerten kann. Die Gesellschaft fiihrt die Stresstests auf der
Grundlage zuverldssiger und aktueller quantitativer oder, falls
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dies nicht angemessen ist, qualitativer Informationen durch. Hier-
bei werden Anlagestrategie, Riicknahmefristen, Zahlungsverpflich-
tungen und Fristen, innerhalb derer die Vermégensgegenstande
verauBert werden konnen, sowie gegebenenfalls Informationen
insbesondere in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten und
Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests simulieren gege-
benenfalls mangelnde Liquiditat der Vermégenswerte im Fonds
sowie atypische Riicknahmeforderungen. Sie decken Marktrisiken
und deren Auswirkungen ab. Sie tragen Bewertungssensitivitaten
unter Stressbedingungen Rechnung. Sie werden unter Berlicksich-
tigung der Anlagestrategie, des Liquiditatsprofils, der Anlegerart
und der Riicknahmegrundsétze des Fonds in einer der Art des
Fonds angemessenen Haufigkeit durchgefihrt.

Zur Offenlegung von Informationen im Zusammenhang mit dem
Liquiditatsmanagement bzw. zu besonderen Regelungen bei
schwer liquidierbaren Vermdgensgegenstanden vgl. Abschnitt
,Grundlagen, Verkaufsunterlagen und Offenlegung von Informa-
tionen” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts.

Borsen und Markte

Die Gesellschaft hat die Anteile des Sondervermdgens nicht zum
Handel an einer Bérse zugelassen. Die Anteile werden auch nicht
mit Zustimmung der Gesellschaft in organisierten Markten gehan-
delt. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden, dass die Antei-
le an anderen Markten gehandelt werden. Ein Dritter kann ohne
Zustimmung der Gesellschaft veranlassen, dass die Anteile in den
Freiverkehr oder einen anderen auBerbdrslichen Handel einbezo-
gen werden.

Der dem Bdrsenhandel oder Handel an sonstigen Méarkten zugrun-
de liegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich durch den Wert
der im Fonds gehaltenen Vermégensgegenstande, sondern auch
durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser
Marktpreis von dem ermittelten Anteilwert abweichen.

Faire Behandlung der Anleger

Die Gesellschaft behandelt die Anleger des Fonds ,fair”. Dies be-
deutet, dass im Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos und
der Rlicknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers oder
einer Gruppe von Anlegern nicht (iber die Interessen eines ande-
ren Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe gestellt werden.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft eine faire Behand-
lung der Anleger sicherstellt, siehe die Abschnitte , Abrechnung
bei Anteilausgabe und Anteilriicknahme, Bestatigung iiber die
Auftragsausfihrung” sowie ,Liquiditdtsmanagement” im Allge-
meinen Teil des Verkaufsprospekts.

Verwaltungs- und sonstige Kosten

Verglitungen und Aufwendungserstattungen (Kostenregelungen)
aus dem Sondervermogen an die Gesellschaft, die Verwahrstelle
und Dritte unterliegen der Genehmigungspflicht der BaFin.

Verglitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind:

1. Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des Sondervermo-
gens eine jahrliche Vergiitung. Die Hohe dieser Verwaltungs-

verglitung in Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwer-
tes des Sondervermégens, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird, ist im Abschnitt , Kosten” des
Besonderen Teils des Verkaufsprospekts aufgefiihrt. Es steht
der Gesellschaft frei, flr das Sondervermdgen eine niedrigere
Verwaltungsverglitung zu berechnen oder von der Berech-
nung einer Verwaltungsvergltung abzusehen. Sofern fiir das
Sondervermdgen Anteilklassen errichtet wurden, befinden
sich hierzu weitere Hinweise im Abschnitt ,Kosten” des Be-
sonderen Teils des Verkaufsprospekts. Die Gesellschaft gibt
im Falle der Bildung von Anteilklassen im Besonderen Teil des
Verkaufsprospekts und im Jahres- und Halbjahresbericht die
jeweils erhobene Verwaltungsverglitung an.

. Werden fiir das Sondervermégen Immobilien erworben oder

verduBert, so kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Ver-
glitung beanspruchen. Ebenso kann die Gesellschaft eine Ver-
glitung flir den Erwerb einer vom Verkdufer geplanten, von
ihm nach Abschluss des Kaufvertrages noch zu errichtenden
oder in wesentlichen Teilen fertig zu stellenden Immobilie be-
anspruchen. Dies gilt auch dann, wenn die Immobilie erst
nach Fertigstellung auf das Sondervermdgen iibergeht. Fiihrt
die Gesellschaft fiir das Sondervermégen Projektentwicklun-
gen oder Bau- oder UmbaumaBnahmen fiir das Sondervermo-
gen durch, kann die Gesellschaft hierfiir ebenfalls eine Vergii-
tung berechnen. Die Hohe dieser Vergiitungen wird jeweils in
Prozent des Kauf- oder Verkaufspreises bzw. in Prozent der
Bau- oder Baunebenkosten berechnet und ist im Abschnitt
.Kosten” des Besonderen Teils des Verkaufsprospekts aufge-
fuhrt.

. Ferner erhdlt die Gesellschaft fiir die Anbahnung, Vorberei-

tung und Durchfiihrung von Wertpapier-Darlehensgeschéften
und Pensionsgeschaften fir Rechnung des Sondervermégens
eine marktibliche Vergiitung in Héhe von bis zu einem Drittel
der Bruttoertrdge aus diesen Geschéaften. Die im Zusammen-
hang mit der Vorbereitung und Durchfiihrung von solchen Ge-
schaften entstandenen Kosten einschlieBlich der an Dritte zu
zahlenden Vergltungen tragt die Gesellschaft. Die derzeitige
Hohe dieser Vergltung ist im Abschnitt ,Kosten” des Beson-
deren Teils des Verkaufsprospekts genannt.

. Des Weiteren erhalt die Gesellschaft aus dem Sondervermo-

gen eine Pauschalgebiihr. Die Hohe der jéhrlichen Pauschalge-
biihr in Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes
des Sondervermdgens ist im Abschnitt , Kosten” des Besonde-
ren Teils des Verkaufsprospekts aufgefiihrt. Sofern in den Be-
sonderen Anlagebedingungen festgelegt, deckt die Pauschal-
gebiihr nachfolgende Vergiitungen und Kosten ab, die dem
Sondervermdgen nicht separat belastet werden:

a) Vergiitung der Verwahrstelle;

b) bankibliche Depot-, Konto- und Lagerstellengebuhren fiir
die Verwahrung von Vermdgensgegenstanden;

¢) Kosten fiir die Priifung des Sondervermdgens durch den
Abschlusspriifer des Sondervermégens;

d) Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundla-
gen;
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e) Kosten fiir die Beauftragung von Stimmrechtsvertretun-
gen;

f)  Kosten zur Steuerung von Immobiliengesellschaften;
g) Vergiitung fur Datenversorgung und —pflege;
h) Verglitung fiir Berichts- und Meldewesen;

i) Verglitung fiir das Rechnungswesen des Sondervermo-
gens;

i) Vergitung im Zusammenhang mit der Uberwachung und
Risikosteuerung des Sondervermdgens (Risikocontrolling);

Die Pauschalgebiihr kann dem Sondervermdgen monatlich
entnommen werden. Die Gesellschaft gibt im Besonderen Teil
des Verkaufsprospekts im Abschnitt ,Kosten” und im Jahres-
und Halbjahresbericht die derzeit erhobene Pauschalgebiihr
an.

Vergtitungen, die zusatzlich an Dritte zu zahlen sind:

5. Die Gesellschaft zahlt aus dem Sondervermégen fir den Colla-
teral Manager von Derivate-Geschaften eine jahrliche Vergu-
tung. Die Gesellschaft gibt im Besonderen Teil des Verkaufs-
prospekts im Abschnitt ,Kosten” die erhobene Vergltung in
Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Son-
dervermdgens, der aus den Werten am Ende eines jeden Mo-
nats errechnet wird und die an Dritte zu zahlen ist, an.

Aufwendungen:

6. Neben den vorgenannten Vergitungen und Kosten gehen die
folgenden Aufwendungen zulasten des Sondervermdgens:

a) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdka-
pital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermie-
tungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfol-
gungskosten);

b) Kosten der externen Bewerter;

) Kosten fiir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermdgens sowie der Abwehr von gegen die
Gesellschaft zu Lasten des Sondervermdgens erhobenen
Ansprlichen;

d) Gebiihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Be-
zug auf das Sondervermdgen erhoben werden;

e) Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Sondervermégen;

f)  Kosten sowie jegliche Entgelte, die im Zusammenhang
mit dem Erwerb und/oder der Verwendung bzw. Nen-
nung eines VergleichsmaBstabes oder Finanzindizes anfal-
len;

g) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die
Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden
Vergltungen sowie mit den vorstehend genannten Auf-
wendungen anfallende Steuern einschlieBlich der im Zu-
sammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung;

h) die im Falle des Ubergangs von Immobilien des Sonderver-
mdgens gemal § 100 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf die Ver-
wabhrstelle anfallende Grunderwerbssteuer und sonstigen
Kosten (z. B. Gerichts- und Notarkosten).

Transaktionskosten:

7. Neben den vorgenannten Vergiitungen und Aufwendungen
werden dem Sondervermdgen die in Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerduBerung von Vermdgensgegenstanden
entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, der VerduBerung, der Bebauung
und Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem Zusam-
menhang anfallender Steuern werden dem Sondervermégen
unabhdngig vom tatsachlichen Zustandekommen des Ge-
schafts belastet.

Regeln zur Berechnung von Verglitungen und Kosten:

Der Betrag, der taglich aus dem Sondervermdgen bzw. der jeweili-
gen Anteilklasse nach den vorstehenden Absadtzen 1, 4 und 5 als
Vergltung entnommen werden darf, kann insgesamt jahrlich eine
Hochstgrenze nicht dberschreiten. Die Hohe dieser Hochstgrenze
in Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermdgens, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats er-
rechnet wird, bzw. der Anteilklasse ist im Abschnitt ,Kosten” des
Besonderen Teils des Verkaufsprospekts aufgefiihrt.

Die Regelungen unter den Absatzen 2 und 6 b) gelten entspre-
chend fiir die von der Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermo-
gens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien dieser
Gesellschaften. Fir die Berechnung der Vergiitung der Gesell-
schaft gemaB Absatz 2 gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der
VerduBerung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projektentwick-
lung einer Immobilie durch eine Immobilien-Gesellschaft ist der
Kauf- bzw. Verkaufspreis bzw. sind die Bau- und Baunebenkos-
ten der Immobilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der Ver-
auBerung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der
in der Gesellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur
eine Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erwor-
ben oder verauBert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind
die Bau- und Baunebenkosten entsprechend dem Anteil der fir
das Sondervermégen gehaltenen, erworbenen oder verauBerten
Beteiligungsquote anzusetzen. Fiir die Berechnung des Aufwen-
dungsersatzes gemal den Absatzen 4 b) und 6 b) ist auf die
Hdhe der Beteiligung des Sondervermdgens an der Immobilien-
Gesellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendun-
gen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonde-
ren Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern
in vollem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermégen, fiir de-
ren Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten wird
und die diesen Anforderungen unterliegen.

Weitere Hinweise:

Neben der Verglitung zur Verwaltung des Sondervermégens bzw.
der jeweiligen Anteilklasse wird eine Verwaltungsvergitung fiir
die im Sondervermégen gehaltenen Anteile berechnet (siehe hier-
zu auch Abschnitt , Besonderheiten beim Erwerb von Investment-
anteilen” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts). Der Gesell-
schaft flieBen keine Riickverglitungen der aus dem Sondervermo-
gen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Verglitungen
und Aufwendungserstattungen zu.

Die Gesellschaft gibt einen Teil des Ausgabeaufschlags — sofern
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er erhoben wird — und der Verwaltungsverglitung an ihre Ver-
triebspartner in Form von Provisionszahlungen fiir deren Vermitt-
lungsleistungen weiter. Die Hohe der Vertriebskosten wird je
nach Vertriebsweg in Abhangigkeit vom Bestand des vermittelten
Fondsvolumens bemessen. Dabei kann ein wesentlicher Teil des
Ausgabeaufschlags und der Verwaltungsvergtitung in Form von
Provisionszahlungen an die Vertriebspartner der Gesellschaft wei-
tergegeben werden. Daneben gewahrt die Gesellschaft ihren Ver-
triebspartnern weitere Zuwendungen in Form von unterstiitzen-
den Sachleistungen (z.B. Mitarbeiterschulungen) und ggf. Erfolgs-
boni, die ebenfalls mit den Vermittlungsleistungen der Vertriebs-
partner im Zusammenhang stehen. Die Zuwendungen stehen den
Interessen der Anleger nicht entgegen, sondern sind darauf ausge-
legt, die Qualitat der Dienstleistungen seitens der Vertriebspart-
ner aufrechtzuerhalten und weiter zu verbessern.

Die Gesellschaft kann nach ihrem freien Ermessen mit einzelnen
Anlegern die teilweise Riickzahlung von vereinnahmter Verwal-
tungsvergutung an diese Anleger vereinbaren. Dies kommt insbe-
sondere dann in Betracht, wenn institutionelle Anleger direkt
GroBbetrage nachhaltig investieren.

Die Gesellschaft kann ferner mit ausgewahlten Brokern Vereinba-
rungen abschlieBen, gemaB denen der jeweilige Broker Teile der
Vergiitungen, die die Gesellschaft fur den Erwerb oder die Verdu-
Berung von Vermdgensgegenstanden aufwendet, unmittelbar
oder zeitversetzt an Dritte weiterleitet, die der Gesellschaft Re-
search- oder Analyseleistungen zur Verfligung stellen, die von der
Gesellschaft im Interesse der Anleger bei ihren Anlageentschei-
dungen verwendet werden (sogenannte Commission Sharing
Agreements).

Der Gesellschaft kénnen im Zusammenhang mit Handelsgeschaf-
ten flr Rechnung des Sondervermégens geldwerte Vorteile (z. B.
Broker-Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformations-
systeme) entstehen, die im Interesse der Anteilinhaber bei den An-
lageentscheidungen verwendet werden. Zusatzliche Informatio-
nen iber weitere Einzelheiten der erhaltenen geldwerten Vorteile
sind bei der Gesellschaft erhéltlich.

Abweichender Kostenausweis durch
Vertriebsstellen

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte beraten
oder vermitteln diese den Kauf, weisen sie ihm gegebenenfalls
Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht mit den Kostenangaben
in diesem Prospekt und in den wesentlichen Anlegerinformatio-
nen deckungsgleich sind und die hier beschriebene Gesamtkosten-
quote Ubersteigen kénnen.

Grund dafiir kénnen insbesondere gesetzliche Vorgaben sein,
nach denen der Dritte die Kosten seiner eigenen Tatigkeit (z.B.
Vermittlung oder Beratung) zusatzlich zu beriicksichtigen hat. Da-
riber hinaus kann der Dritte verpflichtet sein, auf Fondsebene an-
fallende weitere Kosten, insbesondere Transaktionskosten, in die
Berechnung einzubeziehen, obwohl diese nach den aktuell fir die
Gesellschaft geltenden Regelungen nicht Teil der in den wesentli-
chen Anlegerinformationen angegebenen Gesamtkostenquote
sind. Auch kann der Dritte verpflichtet sein, auf Fondsebene anfal-

lende Kosten anders zu berechnen, als die Gesellschaft nach den
fir sie aktuell geltenden Regelungen.

Abweichungen im Kostenausweis kénnen sich sowohl bei Infor-
mationen vor Vertragsschluss ergeben als auch bei regelméBigen
Kosteninformationen uber die bestehende Fondsanlage im Rah-
men einer dauerhaften Kundenbeziehung.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten des
Fonds angefallenen Kosten und Zahlungen offengelegt und als
Quote des durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen (Ge-
samtkostenquote). Diese setzt sich zusammen aus der Vergiitung
fir die Verwaltung des Fonds, der Pauschalgebiihr sowie den Auf-
wendungen, die dem Fonds zusatzlich belastet werden kdnnen
(siehe Abschnitte ,Kosten” sowie , Besonderheiten beim Erwerb
von Investmentanteilen” im Allgemeinen Teil des Verkaufspro-
spekts). Hiervon ausgenommen sind die Kosten und Aufwande,
die direkt oder indirekt aus der Unterhaltung und Bewirtschaf-
tung der Immobilien und Immobilien-Gesellschaften entstehen.
Die Gesamtkostenquote beinhaltet ferner keine Nebenkosten und
Kosten, die beim Erwerb und der VerduBerung von Vermdgensge-
genstanden entstehen (Transaktionskosten). Die Gesamtkosten-
quote wird in den wesentlichen Anlegerinformationen als soge-
nannte ,laufende Kosten” veroffentlicht.

Vergutungspolitik

Die Gesellschaft hat fir ihre Geschéftsfiihrer und ihre Mitarbeiter
ein Vergiitungssystem festgelegt. Ubergeordnetes Ziel des
Vergiitungssystems ist es, die Leistungen der Mitarbeiter ange-
messen und marktgerecht zu honorieren und wirksame
Leistungsanreize zu setzen. Dabei werden ausdrticklich keine
Anreize gesetzt, die zum Eingehen von Risiken verleiten, die nicht
mit dem Risikoprofil oder den Anlagebedingungen der von ihr ver-
walteten Investmentvermdgen vereinbar sind und die die Gesell-
schaft daran hindern kénnten, pflichtgemaB im besten Interesse
des jeweiligen Investmentvermégens zu handeln. Das
Vergltungssystem ist so ausgestaltet, dass dieses den jeweils gil-
tigen regulatorischen Vorschriften entspricht.

Unter Beachtung dieser regulatorischen Vorgaben wird an die Ge-
schaftsfihrer und ihre Mitarbeiter eine variable Verglitung ausge-
zahlt. Es wurde ein Verglitungsausschuss eingerichtet, der tiber
die Vergltungsregelungen und —praxis sowie tber die fiir das Ma-
nagement der Risiken geschaffenen Anreize zu urteilen hat.

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergiitungspolitik der Gesell-
schaft sind im Internet unter
www.zbi.de/anlegerinformation/grundsaetze-der-
verguetungspolitik verdffentlicht. Hierzu zahlen eine Beschrei-
bung der Berechnungsmethoden fiir Verglitungen und Zuwendun-
gen an die Geschéftsfiihrer und ihre Mitarbeiter, sowie die Anga-
be der fur die Zuteilung zustandigen Personen einschlieBlich der
Mitglieder des Verglitungsausschusses. Auf Verlangen werden die
Informationen von der Gesellschaft kostenlos in Papierform zur
Verfligung gestellt.
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Besonderheiten beim Erwerb von In-
vestmentanteilen

Investiert der Fonds in andere Investmentvermdgen, kann fir die-
se eine Verwaltungsvergiitung anfallen. Dariiber hinaus kdnnen
diese gegebenenfalls eine erfolgsabhéngige Vergiitung erheben.
Eine solche erfolgsabhangige Vergltung kann einen betrachtli-
chen Teil der positiven Wertentwicklung eines Zielfonds ausma-
chen. Eine solche erfolgsabhéngige Vergiitung kann im Einzelfall
auch anfallen, wenn die absolute Wertentwicklung des Fonds ne-
gativ ist. Daneben kann der Zielfonds mit Kosten, Provisionen
und sonstigen Aufwendungen belastet werden, die den Wert des
Zielfondsvermdgens mindern. Die fiir den Zielfonds anfallenden
Kosten kdnnen im Einzelfall Giber den marktiiblichen Kosten lie-
gen. Sie vermindern den Nettoinventarwert des Fonds und fallen
auch bei einer negativen Wertentwicklung des Zielfonds an.

Die Gesellschaft berechnet dem Sondervermdgen derzeit jedoch
keine Verwaltungsvergiitung fir erworbene Anteile, wenn das be-
treffende bzw. erworbene Sondervermdgen von ihr oder einer an-
deren Gesellschaft verwaltet wird, mit der die Gesellschaft durch
eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbun-
den ist (Konzernzugehdrigkeit). Dies wird dadurch erreicht, indem
die Gesellschaft ihre Verwaltungsvergiitung fur den auf Anteile
an konzemzugehérigen Zielfonds entfallenden Teil — gegebenen-
falls bis zu ihrer gesamten Hohe — um die von den erworbenen
konzernzugehérigen Zielfonds berechnete Verwaltungsverglitung
krzt.

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Zielfondsanteilen sind Gib-
licherweise mittelbar oder unmittelbar von den Anlegern des
Fonds Gebtihren, Kosten, Provisionen, Steuern, Vergiitungen und
sonstige Aufwendungen zu tragen, wenn fiir den Fonds Zielfonds-
anteile erworben werden. Hierbei handelt es sich typischerweise
um:

e eine Vergiitung fiir die Verwaltung des Sondervermdgens;

e eine Vergiitung der Verwahrstelle;

e Depotgebiihren, gegebenenfalls einschlieBlich Kosten fiir die
Verwahrung auslandischer Wertpapiere im Ausland;

e Kosten flr den Druck und Versand der fiir die Anleger be-
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

e Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und gegebenen-
falls der Ausschiittungen;

e Kosten fir die Prifung des Sondervermégens durch den Ab-
schlussprifer der Gesellschaft;

e Kosten fir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

e Kosten fir den Vertrieb;
e gegebenenfalls Kosten fir die Einldsung der Ertragsscheine;

e gegebenenfalls Kosten fir die Ertragsschein-Bogenerneue-
rung;

e im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerduBerung von
Vermogensgegenstanden entstehende Kosten;

e im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Ver-
wahrung evtl. entstehende Steuern;

e Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen des Sondervermdgens.

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht
den Betrag der Ausgabeaufschlage und Riicknahmeabschlage of-
fen zu legen, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fiir
den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im Sinne des § 196
KAGB berechnet worden sind. Ferner wird die Vergitung offen ge-
legt, die dem Sondervermdgen von der Gesellschaft selbst, von ei-
ner anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer Investmentakti-
engesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteili-
gung verbunden ist oder einer auslandischen Investmentgesell-
schaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwal-
tungsvergitung fiir die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile
berechnet wurde.

Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesell-
schaft selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft selbst
oder die andere Gesellschaft fiir den Erwerb und die Riicknahme
der Anteile keine Ausgabeaufschlédge und Riicknahmeabschldge
berechnen.

Samtliche Vergitungen und Gebiihren werden bei der Berech-
nung der Gesamtkostenquote (siehe Abschnitt ,Angabe einer Ge-
samtkostenquote” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts)
berticksichtigt.

Regeln fiir die Ermittlung und Verwen-
dung der Ertrage

Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermdgen erzielt ordentliche Ertrdge aus vereinnahm-
ten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten aus Immo-
bilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie Zin-
sen und Dividenden aus Liquiditdtsanlagen. Diese werden perio-
dengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung flir Bauvorha-
ben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der marktbli-
chen Verzinsung der fiir die Bauvorhaben verwendeten Mittel des
Sondervermdgens angesetzt werden sowie sonstige Ertrage des
Sondervermdgens.

AuBerordentliche Ertrdge kdnnen aus der VerduBerung von Immo-
bilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von Liqui-
ditdtsanlagen sowie aus falligen Devisenkurssicherungsgeschaf-
ten entstehen. Die VerauBerungsgewinne oder -verluste aus dem
Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufserl6se
(abztiglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die
steuerlich zuldssige und mdgliche Abschreibung verminderten An-
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schaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung an einer Immobi-
lien-Gesellschaft (Buchwert) gegeniibergestellt werden.

Realisierte VerauBerungsverluste und realisierte VerduBerungsge-
winne werden im Jahresbericht getrennt ausgewiesen (vgl. § 11
Absatz 2 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungs-
verordnung (,, KARBV")).

Die VerauBerungsgewinne bzw. VerduBerungsverluste bei Wertpa-
pierverkaufen bzw. bei der Einlésung von Wertpapieren sowie bei
Devisenkurssicherungsgeschaften werden fiir jeden einzelnen Ver-
kauf bzw. jede einzelne Einldsung gesondert ermittelt. Dabei wird
bei der Ermittlung von VerauBerungsgewinnen bzw. VerduBe-
rungsverlusten der aus allen Kaufen der Wertpapiergattung ermit-
telte Durchschnittswert zugrunde gelegt (sogenannte Durch-
schnitts- oder Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fir das Sondervermdgen ein so genann-
tes ,Ertragsausgleichsverfahren" an. Dieses verhindert, dass der
Anteil der ausschiittungsfahigen Ertrdge am Anteilpreis infolge
Mittelzu- und abflissen schwankt. Andernfalls wiirde jeder Mittel-
zufluss in den Fonds wéhrend des Geschaftsjahres dazu flhren,
dass an den Ausschittungsterminen pro Anteil weniger Ertrége
zur Ausschiittung zur Verflgung stehen, als dies bei einer
konstanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall ware. Mittelab-
flusse hingegen wiirden dazu fiihren, dass pro Anteil mehr Ertra-
ge zur Ausschittung zur Verfligung stlinden, als dies bei einer
konstanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall wére. Um dies zu
verhindern, werden wahrend des Geschéftsjahres die
ausschiittungsfahigen Ertrage, die der Anteilerwerber als Teil des
Ausgabepreises bezahlen muss und der Verkdufer von Anteilen
als Teil des Riicknahmepreises vergitet erhalt, fortlaufend berech-
net und als ausschiittungsfahige Position in der Ertragsrechnung
eingestellt.. Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die bei-
spielsweise kurz vor dem Ausschiittungstermin Anteile erwerben,
den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form ei-
ner Ausschiittung zuriickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital
an dem Entstehen der Ertrdge nicht mitgewirkt hat..

Im Ergebnis fiihrt das Ertragsausgleichsverfahren dazu, dass der
Ausschiittungsbetrag je Anteil nicht durch die unvorhersehbare
Entwicklung des Sondervermdgens bzw. den Anteilumlauf beein-
flusst wird. Bei der Berechnung des Ertragsausgleichs werden
auch die angefallenen Aufwendungen berticksichtigt. Weiterhin
werden in die Ertragsausgleichsberechnung der ggf. vorhandene
Gewinnvortrag sowie die realisierten Gewinne und Verluste einbe-
zogen.

Verwendung der Ertrage

Im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospektes ist im Abschnitt
. Geschaftsjahr und Ertragsverwendung” dargestellt, wie die Aus-
schuttung abgewickelt wird und wann sie erfolgt.

Regelungen zur Auflosung, Verschmel-
zung und Ubertragung des Fonds

Voraussetzungen fiir die Auflésung des Fonds
Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung des Fonds zu ver-

langen. Die Gesellschaft kann jedoch die Verwaltung des Fonds
kiindigen unter Einhaltung einer Kiindigungsfrist von mindestens
sechs Monaten durch Bekanntgabe im Bundesanzeiger und dari-
ber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht. AuBerdem
werden die Anleger Gber ihre depotflihrenden Stellen per dauer-
haftem Datentréger, etwa in Papierform oder in elektronischer
Form dber die Kiindigung informiert.

Mit der Erklérung der Kiindigung wird die Ausgabe und Riicknah-
me von Anteilen eingestellt. Die Gesellschaft ist ab Erklarung der
Kiindigung verpflichtet, bis zum Erldschen ihres Verwaltungs-
rechts an dem Fonds in Abstimmung mit der Verwahrstelle samtli-
che Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens zu angemesse-
nen Bedingungen zu verduBern. Mit Einwilligung der Anleger kon-
nen bestimmte Vermdgensgegenstande auch zu nicht angemesse-
nen Bedingungen verduBert werden. Die Anleger miissen ihre Ein-
willigung durch Mehrheitsbeschluss erkldren. Das Verfahren ist

im Abschnitt ,Rlicknahmeaussetzung und Beschlisse der Anle-
ger” im Allgemeinen Teil des Verkaufsprospekts dargestellt.

Aus den Erlosen, die durch die VerauBerung von Vermdgensge-
genstdanden des Sondervermdgens erzielt werden, hat die Gesell-
schaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle halb-
jahrliche Abschlége auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese Erlo-
se zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirt-
schaftung bendtigt werden und soweit Gewahrleistungszusagen
aus den VerauBerungsgeschaften oder zu erwartende Auseinan-
dersetzungskosten den Einbehalt im Sondervermégen verlangen.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft, das Sonderver-
mbgen zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren Gber das Ver-
mdgen der Gesellschaft er6ffnet ist oder wenn ein Antrag auf Er-
o6ffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird.
Das Sondervermdgen fallt nicht in die Insolvenzmasse der Gesell-
schaft. Das Verwaltungsrecht der Gesellschaft erlischt auch,
wenn sie binnen finf Jahren zum dritten Mal die Riicknahme der
Anteile flir das Sondervermdgen aussetzt (vgl. Abschnitt , Rlick-
nahmeaussetzung und Beschliisse der Anleger” im Allgemeinen
Teil des Verkaufsprospekts). Hierbei werden allerdings nur Ausset-
zungen gezahlt, die nach dem 1. Januar 2013 erklart werden
oder noch andauern.

In diesen Fallen geht das Sondervermdgen auf die Verwahrstelle
iiber, die das Sondervermégen abwickelt und den Erl6s an die An-
leger 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 ent-
spricht.

Verfahren bei Auflosung des Fonds

Wird der Fonds aufgeldst, so wird dies im Bundesanzeiger sowie
in einer hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirtschaftszeitung
und auf der Homepage der Gesellschaft im Internet unter
www.zbi.de veroffentlicht. Dariiber hinaus kann dies im Internet
unter realestate.union-investment.de und/oder
privatkunden.union-investment.de veréffentlicht werden. Die Aus-
gabe und die Riicknahme von Anteilen wird eingestellt, falls dies
nicht bereits mit Erklarung der Kiindigung durch die Gesellschaft
erfolgte. Der Erlés aus der VerduBerung der Vermdgenswerte des
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Sondervermdgens abzliglich der noch durch das Sondervermégen
zu tragenden Kosten und der durch die Aufldsung verursachten
Kosten wird an die Anleger verteilt, wobei diese in Hohe ihrer je-
weiligen Anteile am Sondervermdégen Anspriiche auf Auszahlung
des Liquidationserldses haben. Die Auflésung des Sondervermo-
gens kann langere Zeit in Anspruch nehmen. Uber die einzelnen
Stadien der Aufldsung werden die Anleger durch Liquidationsbe-
richte zu den Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die
bei der Verwahrstelle erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Verdffentlichung im Bundesanzeiger und
in einer Tages- oder Wirtschaftszeitung und auf der Homepage
der Gesellschaft im Internet unter www.zbi.de und/oder im Inter-
net unter realestate.union-investment.de und/oder unter
privatkunden.union-investment.de darlber unterrichtet, welche Li-
quidationserldse ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt
und an welchem Ort diese erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlse kénnen bei dem fir die Ge-
sellschaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt werden.

Verschmelzung des Fonds

Alle Vermégensgegenstande und Verbindlichkeiten des Fonds diir-
fen mit Genehmigung der BaFin auf ein anderes bestehendes

oder ein durch die Verschmelzung neu gegriindetes Immobilien-
Sondervermdgen iibertragen werden. Es kdnnen auch zum Ge-
schaftsjahresende eines anderen Immobilien-Sondervermdgens
alle Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten dieses ande-
ren Immobilien-Sondervermdgens auf den Fonds Ubertragen wer-
den. Die Ubertragung wird zum Geschéftsjahresende des iibertra-
genden Fonds (Ubertragungsstichtag) wirksam, sofern kein ande-
rer Ubertragungsstichtag bestimmt wird.

Verfahren und Rechte der Anleger bei der Verschmel-
zung des Fonds

Die Anleger haben bis fiinf Arbeitstage vor dem geplanten Uber-
tragungsstichtag entweder die Mdglichkeit, ihre Anteile ohne wei-
tere Kosten zuriickzugeben, mit Ausnahme der Kosten zur De-
ckung der Auflésung des Fonds, oder ihre Anteile ohne weitere
Kosten gegen Anteile eines anderen Immobilien-Sondervermé-
gens umzutauschen, dessen Anlagegrundsatze mit denen des
Fonds vergleichbar sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten Ubertragungs-
stichtag dber die Griinde sowie {iber maBgebliche
Verfahrensaspekte zu informieren. Die Information erfolgt per
dauerhaftem Datentrdger, etwa in Papierform oder in elektroni-
scher Form. Den Anlegern sind zudem die wesentlichen Anlegerin-
formationen flir das Investmentvermdgen zu Ubermitteln, auf das
die Vermdgensgegenstande des Immobilien-Sondervermégens
Ubertragen werden. Der Anleger muss die vorgenannten Informa-
tionen mindestens 30 Tage vor Ablauf der Frist zur Riickgabe

oder Umtausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Nettoinventarwerte des
bernehmenden Investmentvermdgens und des (ibertragenden
Fonds berechnet, das Umtauschverhltnis wird festgelegt und der
gesamte Umtauschvorgang wird vom Abschlussprifer geprift.
Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis der
Nettoinventarwerte je Anteil des ibertragenden Fonds und des

libernehmenden Investmentvermdgens zum Zeitpunkt der Uber-
nahme. Der Anleger erhalt die Anzahl von Anteilen an dem Uber-
nehmenden Investmentvermdgen, die dem Wert seiner Anteile an
dem Ubertragenden Fonds entspricht.

Sofern die Anleger von ihrem Riickgabe- oder Umtauschrecht kei-
nen Gebrauch machen, werden sie am Ubertragungsstichtag An-
leger des Ubernehmenden Investmentvermdgens. Die Gesellschaft
kann gegebenenfalls auch mit der Verwaltungsgesellschaft des
tibernehmenden Investmentvermdgens festlegen, dass den Anle-
gern des Ubertragenden Fonds bis zu 10 Prozent des Wertes ihrer
Anteile in bar ausgezahlt werden. Mit der Ubertragung aller Ver-
mogenswerte erlischt der tibertragende Fonds. Findet die Ubertra-
gung wahrend des laufenden Geschaftsjahres des iibertragenden
Fonds statt, muss die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag
einen Bericht erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbe-
richt entspricht.

Die Gesellschaft macht im Bundesanzeiger und darlber hinaus in
den in diesem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen In-
formationsmedien bekannt, wenn der Fonds auf ein anderes von
der Gesellschaft verwaltetes Investmentvermdgen verschmolzen
wurde und die Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte der
Fonds auf ein anderes Investmentvermdgen verschmolzen wer-
den, das nicht von der Gesellschaft verwaltet wird, so (ibernimmt
die Verwaltungsgesellschaft die Bekanntmachung des Wirksam-
werdens der Verschmelzung, die das ibernehmende oder neu ge-
griindete Investmentvermdgen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des iibertragenden
Sondervermdgens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile
treten an die Stelle der Anteile an dem (ibertragenden Sonderver-
mogen.

Ubertragung des Fonds

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere Kapi-
talverwaltungsgesellschaft iibertragen. Die Ubertragung bedarf
der vorherigen Genehmigung durch die BaFin. Die genehmigte
Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jah-
resbericht oder Halbjahresbericht des Fonds bekannt gemacht.
Uber die geplante Ubertragung werden die Anleger auBerdem
{iber ihre depotfiihrenden Stellen per dauerhaften Datentrager,
etwa in Papierform oder elektronischer Form informiert. Der Zeit-
punkt, zu dem die Ubertragung wirksam wird, bestimmt sich
nach den vertraglichen Vereinbarungen zwischen der Gesellschaft
und der aufnehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die Uber-
tragung darf jedoch frilhestens drei Monate nach ihrer Bekannt-
machung im Bundesanzeiger wirksam werden. Samtliche Rechte
und Pflichten der Gesellschaft in Bezug auf den Fonds gehen
dann auf die aufnehmende Kapitalverwaltungsgesellschaft Gber.

Auslagerungen

Im Rahmen ihrer Geschaftstatigkeit hat die Gesellschaft einzelne
Tatigkeiten und Aufgaben an gruppenzugehdrige und -externe
Unternehmen ausgelagert. Nachfolgend sind die erfolgten Ausla-
gerungen sowie die sich aus dieser Aufgabeniibertragung womdg-
lich ergebenden Interessenkonflikte aufgefiihrt.

Im Falle weiterer fir den Fonds spezifischer Tatigkeiten werden
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diese im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts unter dem Ab-
schnitt , Weitere Auslagerungen” dargestellt.

Auslagerungen an gruppeninterne Unternehmen

Im Rahmen der arbeitsteiligen Organisation sind verschiedene

Funktionen und Tatigkeiten der Gesellschaft auf andere Gesell-
schaften der Union Investment Gruppe, die sich im mehrheitli-

chen Besitz der Gruppe befinden, ausgelagert worden:

e Das Property Management, d.h. die Durchfiihrung der
kaufmannischen, technischen und infrastrukturellen Verwal-
tung der in Deutschland belegenen Vermdgensgegenstande
des Fonds, wurde auf die ZBVV-Zentral Boden Vermietung
und Verwaltung GmbH, Erlangen, ausgelagert.

e Die Transaktionsberatung, Verkaufsmaklerleistungen und
Transaktionsabwicklung beim Ankauf und Verkauf von
Anlageobjekten des Fonds, das laufende Management von
Darlehensvertragen, welche die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermdgens zur Finanzierung von Anlageobjekten
aufnimmt, sowie das Neufinanzierungsgeschaft (Vermittlung
von Darlehensgeschéften), die Projektentwicklung, das Asset
Management, die Erbringung von Unterstiitzungsleistungen
im Rahmen der Ankaufsprozesse sowie die Auswahl, Steue-
rung und Koordination der externen Bewerter wurden auf die
ZBI Immobilienmanagement GmbH, Erlangen, ausgelagert.

e Die Fondsbuchhaltung, das Risikocontrolling, das
Beteiligungsmanagement, die Marktbearbeitungsunterstiit-
zung, die Funktion des Transfer Agents, die Durchfiihrung
von Pre-Trade-Prifungen bei Ankaufsobjekten, die Erstellung
der Produktinformationen sowie die Erstellung der
Legaldokumente (wesentliche Anlegerinformationen und Ver-
kaufsprospekt) wurden auf die Union Investment Real Estate
GmbH, Hamburg, ausgelagert.

e Die Aufgaben Interne Revision, Compliance, Geldwaschebe-
kampfung, die Durchfihrung und Steuerung der
Personalsachbearbeitung und des Recruiting-Verfahrens, IT-
Informationssicherheit sowie der IT-Betrieb wurden an die ZBI
GmbH, Erlangen, ausgelagert.

e Die Aufgaben Rechnungswesen, Unterstiitzung beim
Personalmanagement sowie bei den Themen zentrales
Auslagerungsmanagement, Risikomanagement inklusive
Datenqualitdtsmanagement wurde an die Union Asset Ma-
nagement Holding AG, Frankfurt am Main, ausgelagert.

e Der Bezug von IT-Infrastrukturleistungen (bspw. Netz-, PC-,
Telekommunikationsbetrieb, Dokumentenmanagementsyste-
me sowie Immobilien- und Informationssysteme) wurde auf
die Union IT-Services GmbH, Frankfurt am Main, ausgelagert.

Aus den vorgenannten vollumfanglichen Auslagerungen konnten
sich folgende Interessenkonflikte ergeben:

a) Das beauftragte Unternehmen ist auch noch fir andere Man-
date bzw. Fonds oder Anleger tétig. Durch die Beauftragung
eines Mehrmandantendienstleisters besteht die Mdglichkeit,
dass es fiir den Beauftragten einen finanziellen oder sonsti-
gen Anreiz gibt, die Interessen eines anderen Mandats bzw.

Fonds oder Anlegers tber die Interessen dieses Sondervermé-
gens bzw. der Anleger dieses Fonds zu stellen.

b) Das beauftragte Unternehmen ist ein mit der Gesellschaft ver-
bundenes Unternehmen innerhalb einer Finanzgruppe. Auf-
grund der Beauftragung eines , Gruppenunternehmens” be-
steht die Mdglichkeit, dass der Beauftragte durch die Grup-
penzugehdrigkeit bei der Wahrnehmung der ausgelagerten
Tatigkeit einer konfliktbehafteten Einflussnahme ausgesetzt
ist oder eine solche auf die der Gruppe angehdrige Gesell-
schaft oder auf die Anleger ausiiben kann, die zu Lasten der
Interessen der Gesellschaft oder der Anleger gehen konnte.

MaBnahmen der Gesellschaft:

Die Gesellschaft hat angemessene MaBnahmen, insbesondere der
funktionalen Trennung, der Auslagerungssteuerung etc. getrof-
fen, um zu verhindern, dass diese potenziellen Interessenkonflikte
den Interessen des Fonds und seinen Anlegem schaden. Interes-
senkonflikte, die sich trotz der MaBnahmen nicht vermeiden las-
sen, werden den Anlegern gegentiber offengelegt.

Auslagerungen an gruppenfremde Unternehmen

Die Gesellschaft hat dartber hinaus verschiedene Funktionen und
Tatigkeiten der Gesellschaft auf externe Unternehmen ausgela-
gert:

Die Aufgabe Datenschutz wurde auf die Treuhand GmbH
Franken, Erlangen, ausgelagert. Das Property Management der
Liegenschaften des Fonds in Osterreich, d.h. die Durchfiihrung
der kaufmannischen, technischen und infrastrukturellen Verwal-
tung einschlieBlich der Baubetreuung sowie das Facility Manage-
ment wurde auf die Frieda Rustler Gebdudeverwaltung GmbH &
Co KG mit Sitz in Wien, Osterreich, ausgelagert.

Weitere Angaben zu den vorgenannten Auslagerungen und den
jeweils beauftragten externen Unternehmen sind der entsprechen-
den Aufstellung am Schluss dieses Verkaufsprospekts zu entneh-
men.

Aus den vorgenannten Auslagerungen konnten sich folgende Inte-
ressenkonflikte ergeben:

Interessenkonflikte im Zusammenhang mit Mehrmandantendienst-
leistern:

Die beauftragten Unternehmen sind auch noch fiir andere Manda-
te bzw. Fonds oder Anleger tatig. Durch die Beauftragung eines
Mehrmandantendienstleisters besteht die Moglichkeit, dass es fir
den Beauftragten einen finanziellen oder sonstigen Anreiz gibt,
die Interessen eines anderen Mandats bzw. Fonds oder Anlegers
iiber die Interessen dieses Sondervermégens bzw. der Anleger die-
ses Fonds zu stellen.

MaBnahmen der Gesellschaft:

Die Gesellschaft hat angemessene MaBnahmen, insbesondere der
funktionalen Trennung, der Auslagerungssteuerung etc. getrof-
fen, um zu verhindern, dass diese potenziellen Interessenkonflikte
den Interessen des Fonds und seinen Anlegern schaden. Interes-
senkonflikte, die sich trotz der MaBnahmen nicht vermeiden las-
sen, werden den Anlegern gegentiber offengelegt.
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Interessenkonflikte
Bei der Gesellschaft konnen die folgend dargestellten Interessen-
konflikte entstehen.

Die Interessen des Anlegers oder Fonds kdnnen mit folgenden In-
teressen kollidieren:

e Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen
Unternehmen,

e Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder

o Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begriinden

konnen, umfassen insbesondere:

o Anreizsysteme flr Mitarbeiter der Gesellschaft,

e Mitarbeitergeschafte,

e Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,

e Umschichtungen im Fonds,

e Stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsperformance
(,window dressing”),

e Geschafte zwischen der Gesellschaft und den von ihr verwal-
teten Investmentvermdgen oder Individualportfolios bzw.

e Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten Invest-
mentvermdgen und/oder Individualportfolios,

e Zusammenfassung mehrerer Orders (,,block trades”),

e Beauftragung von bzw. Geschafte mit verbundenen Unterneh-
men und Personen,

e wenn nach einer Uberzeichnung im Rahmen einer
Aktienemission die Gesellschaft die Papiere fir mehrere In-
vestmentvermdgen oder Individualportfolios gezeichnet hat
(,IPO-Zuteilungen”),

e Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits bekannten
Schlusskurs des laufenden Tages, sogenanntes Late Trading,

e Durchfiihrung von Anteilgeschaften, wenn dadurch einzelne
Anleger zu Lasten anderer besser gestellt werden,

e Frequent Trading”,
e Einzelanlagen von erheblichem Umfang,

e Belastungen des Investmentvermdgens durch unangemessene
Kosten, Gebihren, Praktiken oder konfliktbehafteter Beauftra-
gung eines Dritten,

o Auswahl eines Handelspartners bei gleichzeitigem Empfang
von Soft Commissions bzw. Research in beachtlichem Um-
fang,

e Madaglichkeit der konfliktbehafteten Vertriebsférderung durch
unvollstandige bzw. fehlerhafte Produktinformation,

e Interessenkonflikte durch/bei Ausiibung von Stimmrechten,
e bei offenen inlandischen Publikums-AlIF, wenn der Bewerter
der Vermdgensgegenstande die Gesellschaft selbst ist,

e Interessenkonflikte im Zusammenhang mit der Riicknahme
von Anlagen bei einem offenen AIF wie Interessenkonflikte,

die zwischen Anlegern, die ihre Anlagen zuriicknehmen wol-
len, und Anlegern, die ihre Anlagen im AIF aufrechterhalten
wollen sowie Konflikte im Zusammenhang mit der Zielset-
zung des AIFM, in illiquide Vermdgenswerte zu investieren
und den Ricknahmegrundsatzen des AlF bestehen kdnnen,

e Auslagerung auf verbundene Unternehmen bzw. Mehrman-
dantendienstleister,

e bei Auslagerung des Portfoliomanagements oder des Risiko-
managements in dortigen Unternehmen,

e Ausnutzung von Insiderinformationen zu Lasten des Kunden,
e personlicher Interessenkonflikt eines Mitarbeiters oder Organs
der Gesellschaft.

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Gesellschaft fol-
gende organisatorische MaBnahmen ein, um Interessenkonflikte
zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten
und sie offenzulegen:

e Bestehen einer Compliance-Funktion, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln iberwacht und an die potentielle Inte-
ressenkonflikte gemeldet werden miissen.

e Pflichten zur Offenlegung.
e Organisatorische MaBnahmen wie

- die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fiir einzelne
Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen Infor-
mationen vorzubeugen,

- Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemaBe Ein-
flussnahme zu verhindern,

- die Trennung von Eigenhandel und Kundenhandel,

- MaBnahmen zur hierarchischen und funktionalen Tren-
nung (auch bei ausgelagerten Portfoliomanagement oder
Risikomanagement),

- Verhaltensregeln flr Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiter-
geschafte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insider-
rechts,

- Einrichtung von geeigneten Vergltungssystemen,

- Grundsatze zur Ber(icksichtigung von Kundeninteressen
und zur anleger- und anlagegerechten Beratung bzw. Be-
achtung der vereinbarten Anlagerichtlinien,

- Grundsatze zur bestmdglichen Ausfiihrung beim Erwerb
bzw. VerauBerung von Finanzinstrumenten oder anderen
Vermogenswerten,

- Grundsatze zur Aufteilung von Teilausfihrungen bzw. Zu-
teilung von Vermdgenswerten,

- Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off Zeiten),

- Strategien, die MaBnahmen und Verfahren umfassen, die
Interessenkonflikte, die aus der Austibung von Stimmrech-
ten resultieren, verhindern bzw. regeln,

- Gesonderte Meldepflicht bzw. gesonderte Uberwachung,
- Verbote,

- Verzicht auf Erbringung der konfliktbehafteten Dienstleis-
tung.

39



Kurzangaben uber steuerrechtliche
Vorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fiir Anle-

ger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind.
Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch
als Steuerinlander bezeichnet. Dem auslandischen Anleger emp-
fehlen wir, sich vor dem Erwerb von Anteilen an dem in diesem
Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermégen mit seinem
steuerlichen Berater in Verbindung zu setzen und mdgliche steuer-
liche Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in seinem Heimatland
individuell zu klaren. Auslandische Anleger sind Anleger, die

nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfol-
gend auch als Steuerauslénder bezeichnet.

Der Fonds ist als Zweckvermdgen grundsatzlich von der Korper-
schaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell
kérperschaftsteuerpflichtig mit seinen inlandischen
Immobilienertragen, d.h. inldndischen Mietertrdgen und Gewin-
nen aus der VerduBerung inldndischer Immobilien (der Gewinn
aus dem Verkauf inldndischer Immobilien ist hinsichtlich der bis
zum 31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven steuer-
frei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und der VerauBe-
rung mehr als zehn Jahre betrégt), inlandischen
Beteiligungseinnahmen und sonstigen inldndischen Einkiinften im
Sinne der beschrankten Einkommensteuerpflicht mit Ausnahme
von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesell-
schaften. Der Steuersatz betrdgt 15 Prozent. Soweit die steuer-
pflichtigen Einkinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs be-
steuert werden, umfasst der Steuersatz von 15 Prozent bereits
den Solidaritdtszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatanleger als Ein-
kiinfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer unterworfen,
soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertrdgen den Spa-
rer-Pauschbetrag von jahrlich 801,- Euro (fur Alleinstehende oder
getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602,- Euro (fir zusammen
veranlagte Ehegatten) (ibersteigen.

Einklinfte aus Kapitalvermégen unterliegen grundsatzlich einem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuziiglich Solidaritdtszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den Einklinften aus Kapitalver-
mdgen gehoren auch die Ertrdge aus Investmentfonds
(Investmentertrdge), d.h. die Ausschiittungen des Fonds, die
Vorabpauschalen und die Gewinne aus der VerduBerung der An-
teile. Unter bestimmten Voraussetzungen kénnen die Anleger
einen pauschalen Teil dieser Investmentertrdge steuerfrei erhalten
(sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fiir den Privatanleger grundséatzlich Abgel-
tungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einkiinfte aus
Kapitalvermégen regelmaBig nicht in der Einkommensteuererkla-
rung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs wer-
den durch die depotfiihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlust-
verrechnungen vorgenommen und aus der Direktanlage
stammende auslandische Quellensteuern angerechnet.

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

satz von 25 Prozent. In diesem Fall kénnen die Einkiinfte aus Ka-

pitalvermdgen in der Einkommensteuererkldrung angegeben wer-
den. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren persénlichen Steu-
ersatz an und rechnet auf die persénliche Steuerschuld den vorge-
nommenen Steuerabzug an (sog. Glinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unter-
legen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerduBerung von
Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt wird), sind
diese in der Steuererkldrung anzugeben. Im Rahmen der Veranla-
gung unterliegen die Einkiinfte aus Kapitalvermégen dann eben-
falls dem Abgeltungssatz von 25 Prozent oder dem niedrigeren
personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, werden die
Ertrdge als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

1. Anteile im Privatvermogen (Steuerinlan-
der)

Ausschiittungen
Ausschiittungen des Fonds sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Erfiillt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Ausschiittungen steu-
erfrei.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen flr einen
Auslands-Immobilienfonds erfilllt, sind 80 Prozent der Ausschit-
tungen steuerfrei.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien-
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt , Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts. Die steuerliche Klassifi-
kation fiir Zwecke der Teilfreistellung kann sich fiir die Zukunft an-
dern. In einem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert und
am Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation flir Zwe-
cke der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein daraus
resultierender fiktiver VerauBerungsgewinn erst zu beriicksichti-
gen, sobald die Anteile tatsachlich verauBert werden.

Die steuerpflichtigen Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem Steu-
erabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritdtszuschlag und gege-
benenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt,
sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,- Euro bei Einzelver-
anlagung bzw. 1.602,- Euro bei Zusammenveranlagung von Ehe-
gatten nicht dbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung fir Per-
sonen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer veranlagt
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfol-
gend ,NV-Bescheinigung”).

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem inldndi-
schen Depot, so nimmt die depotflihrende Stelle als Zahlstelle
vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Aus-
schlittungstermin ein in ausreichender Héhe ausgestellter Freistel-
lungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheini-
gung, die vom Finanzamt fiir die Dauer von maximal drei Jahren
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erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhalt der Anleger die
gesamte Ausschiittung ungekirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen
des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fiir die-
ses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multi-
plikation des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines
Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der aus der langfris-
tig erzielbaren Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, er-
mittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetz-
ten Riicknahmepreis zuztiglich der Ausschiittungen innerhalb des
Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert
sich die Vorabpauschale um ein Zwolftel fiir jeden vollen Monat,
der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt
am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsétzlich steuerpflichtig.

Erfiillt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Vorabpauschalen
steuerfrei.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Auslands-Immobilienfonds erfiillt, sind 80 Prozent der
Vorabpauschalen steuerfrei.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien-
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt , Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuziiglich Solidaritdtszuschlag und
gegebenenfalls Kirchensteuer). Die steuerliche Klassifikation fir
Zwecke der Teilfreistellung kann sich fiir die Zukunft andern. In ei-
nem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert und am
Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation fir Zwecke
der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein daraus
resultierender fiktiver VerauBerungsgewinn erst zu berticksichti-
gen, sobald die Anteile tatsachlich verduBert werden.

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt,
sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,- Euro bei Einzelver-
anlagung bzw. 1.602,- Euro bei Zusammenveranlagung von Ehe-
gatten nicht dbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung flir Per-
sonen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer veranlagt
werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfol-
gend ,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 flir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt
wird. In diesem Fall wird keine Steuer abgeflihrt. Andernfalls hat
der Anleger der inlandischen depotfihrenden Stelle den Betrag

der abzufiihrenden Steuer zur Verfiigung zu stellen. Zu diesem
Zweck darf die depotfihrende 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
Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfiihrende Stelle auch
insoweit den Betrag der abzuflhrenden Steuer von einem auf den
Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie ein mit dem
Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fiir dieses Konto nicht in
Anspruch genommen wurde. Soweit der Anleger seiner Verpflich-
tung, den Betrag der abzufihrenden Steuer der inldndischen de-
potfiihrenden Stelle zur Verfiigung zu stellen, nicht nachkommt,
hat die depotfiihrende Stelle dies dem fir sie zustandigen Finanz-
amt anzuzeigen. Der Anleger muss in diesem Fall die
Vorabpauschale insoweit in seiner Einkommensteuererklarung
angeben.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds verauBert, unterliegt der VerduBe-
rungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 Prozent.

Erfiillt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der VerduBerungsgewin-
ne steuerfrei.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen flr einen
Auslands-Immabilienfonds erfiillt, sind 80 Prozent der VerduBe-
rungsgewinne steuerfrei.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien-
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt , Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts. Die steuerliche Klassifi-
kation fiir Zwecke der Teilfreistellung kann sich fiir die Zukunft an-
dern. In einem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert und
am Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation flir Zwe-
cke der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein daraus
resultierender fiktiver VerauBerungsgewinn erst zu beriicksichti-
gen, sobald die Anteile tatsachlich verauBert werden.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden,
nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug unter Berlick-
sichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der Steuerabzug von
25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kir-
chensteuer) kann durch die Vorlage eines ausreichenden Freistel-
lungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden.
Werden solche Anteile von einem Privatanleger mit Verlust verdu-
Bert, dann ist der Verlust — ggf. reduziert aufgrund einer
Teilfreistellung — mit anderen positiven Einkiinften aus Kapitalver-
mdgen verrechenbar. Sofern die Anteile in einem inlandischen De-
pot verwahrt werden und bei derselben depotfiihrenden Stelle im
selben Kalenderjahr positive Einkiinfte aus Kapitalvermdgen er-
zielt wurden, nimmt die depotfihrende Stelle die Verlustverrech-
nung vor.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns ist der Gewinn um
die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu min-
dern.
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2. Anteile im Betriebsvermogen (Steuerin-
lander)

Erstattung der Korperschaftsteuer des Fonds

Die auf Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer kann dem
Fonds zur Weiterleitung an einen Anleger erstattet werden, so-
weit dieser Anleger eine inlandische Kdrperschaft, Personenverei-
nigung oder Vermdgensmasse ist, die nach der Satzung, dem

Stiftungsgeschaft oder der sonstigen Verfassung und nach der tat-

sachlichen Geschaftsfihrung ausschlieBlich und unmittelbar
gemeinn(tzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken dient oder
eine Stiftung des offentlichen Rechts, die ausschlieBlich und un-
mittelbar gemeinniitzigen oder mildtatigen Zwecken dient, oder
eine juristische Person des dffentlichen Rechts ist, die ausschlieB-
lich und unmittelbar kirchlichen Zwecken dient. Dies gilt nicht,
wenn die Anteile in einem wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb ge-
halten werden. Dasselbe gilt fir vergleichbare auslandische Anle-
ger mit Sitz und Geschaftsleitung in einem Amts- und
Beitreibungshilfe leistenden auslandischen Staat.

Voraussetzung hierfir ist, dass ein solcher Anleger einen entspre-
chenden Antrag stellt und die angefallene Korperschaftsteuer an-
teilig auf seine Besitzzeit entfallt. Zudem muss der Anleger seit
mindestens drei Monaten vor dem Zufluss der
kérperschaftsteuerpflichtigen Ertrdge des Fonds zivilrechtlicher
und wirtschaftlicher Eigentlimer der Anteile sein, ohne dass eine
Verpflichtung zur Ubertragung der Anteile auf eine andere Person
besteht. Femer setzt die Erstattung im Hinblick auf die auf der
Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer auf deutsche Dividen-

den und Ertrage aus deutschen eigenkapitalahnlichen Genussrech-

ten im Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und deutsche
eigenkapitalahnliche Genussrechte vom Fonds als
wirtschaftlichem Eigentimer ununterbrochen mindestens 45 Tage
innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Falligkeitszeitpunkt
der Kapitalertrdge gehalten wurden und in diesen 45 Tagen
ununterbrochen Mindestwerténderungsrisiken i.H.v. 70 Prozent
bestanden (sog. 45-Tage-Regelung).

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Korperschaftsteuer, die
auf inlandische Immobilienertrage des Fonds entfallt, wenn der
Anleger eine inlandische juristische Person des offentlichen
Rechts ist, soweit die Anteile nicht einem nicht von der Kdrper-
schaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen sind,
oder der Anleger eine von der Korperschaftsteuer befreite inlandi-
sche Kdrperschaft, Personenvereinigung oder Vermégensmasse
ist, der nicht die Kérperschaftsteuer des Fonds auf samtliche steu-
erpflichtigen Einkiinfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Gber die Steuerbefreiung und ein
von der depotflihrenden Stelle ausgestellter Investmentanteil-
Bestandsnachweis beizufligen. Der Investmentanteil-
Bestandsnachweis ist eine nach amtlichen Muster erstellte Be-
scheinigung Gber den Umfang der durchgehend wahrend des Ka-
lenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie den Zeit-
punkt und Umfang des Erwerbs und der VerduBerung von Antei-
len wahrend des Kalenderjahres.

Die auf Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer kann dem
Fonds ebenfalls auf Antrag zur Weiterleitung an einen Anleger er-

stattet werden, soweit die Anteile an dem Fonds im Rahmen von
Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrdgen gehalten werden, die
nach dem Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetz zertifiziert
wurden. Dies setzt voraus, dass der Anbieter eines Altersvorsor-
ge- oder Basisrentenvertrags dem Fonds innerhalb eines Monats
nach dessen Geschéftsjahresende mitteilt, zu welchen Zeitpunk-
ten und in welchem Umfang Anteile erworben oder verduBert
wurden. Zudem ist die 0.g. 45-Tage-Regelung zu beriicksichti-
gen.

Eine Verpflichtung des Fonds bzw. der Gesellschaft, sich die ent-
sprechende Kérperschaftsteuer zur Weiterleitung an den Anleger
erstatten zu lassen, besteht nicht. Insbesondere steht es dem
Fonds bzw. der Gesellschaft frei, die Beantragung einer solchen
Erstattung von einer anlegerbezogenen Mindesthéhe des
voraussichtlichen Erstattungsbetrages und/oder von der Vereinba-
rung eines Bearbeitungsentgelts abhdngig zu machen.

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

Ausschiittungen

Ausschiittungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen- bzw.
kérperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Erfiillt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Ausschiittungen steu-
erfrei flr Zwecke der Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer und
30 Prozent fir Zwecke der Gewerbesteuer.

Falls der Fonds die Voraussetzungen fiir einen Auslands-
Immobilienfonds erfillt, sind 80 Prozent der Ausschittungen steu-
erfrei flr Zwecke der Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer und
40 Prozent flr Zwecke der Gewerbesteuer.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien-
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt , Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts.

Die steuerliche Klassifikation fir Zwecke der Teilfreistellung kann
sich fiir die Zukunft andern. In einem solchen Fall gilt der Fonds-
anteil als verduBert und am Folgetag mit einer neuen steuerlichen
Klassifikation fir die Zwecke der Teilfreistellung als angeschafft;
allerdings ist ein daraus resultierender VerauBerungsgewinn erst
zu beriicksichtigen, sobald die Anteile tatsachlich verauBert wer-
den.

Die Ausschiittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25
Prozent (zuziiglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird
die Teilfreistellung berlicksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittungen
des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag fiir die-
ses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird durch Multi-
plikation des Riicknahmepreises des Anteils zu Beginn eines
Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der aus der langfris-
tig erzielbaren Rendite Gffentlicher Anleihen abgeleitet wird, er-
mittelt. Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr festgesetz-
ten Riicknahmepreis zuztiglich der Ausschiittungen innerhalb des
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Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert
sich die Vorabpauschale um ein Zwdlftel fir jeden vollen Monat,
der dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt
am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw.
kérperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Erfiillt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der Vorabpauschalen
steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer
und 30 Prozent flir Zwecke der Gewerbesteuer.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Auslands-Immobilienfonds erfiillt, sind 80 Prozent der
Vorabpauschalen steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Kor-
perschaftsteuer und 40 Prozent fiir Zwecke der Gewerbesteuer.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien-
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt , Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts.

Die steuerliche Klassifikation fiir Zwecke der Teilfreistellung kann
sich fir die Zukunft andern. In einem solchen Fall gilt der Fonds-
anteil als verduBert und am Folgetag mit einer neuen steuerlichen
Klassifikation flir die Zwecke der Teilfreistellung als angeschafft;
allerdings ist ein daraus resultierender VerauBerungsgewinn erst
zu beriicksichtigen, sobald die Anteile tatsachlich verauBert wer-
den.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25
Prozent (zuziiglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerabzug wird
die Teilfreistellung beriicksichtigt.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerduBerung der Anteile unterliegen grundsatz-
lich der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und der Gewerbe-
steuer. Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns ist der Ge-
winn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten
Vorabpauschalen zu mindern.

Erfiillt der Fonds jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fiir
einen Immobilienfonds, sind 60 Prozent der VerauBerungsgewin-
ne steuerfrei flir Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteu-
er und 30 Prozent fiir Zwecke der Gewerbesteuer.

Falls der Fonds die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen
Auslands-Immobilienfonds erfillt, sind 80 Prozent der VerauBe-
rungsgewinne steuerfrei fir Zwecke der Einkommen- bzw. Korper-
schaftsteuer und 40 Prozent fiir Zwecke der Gewerbesteuer.

Im Falle eines VerduBerungsverlustes ist der Verlust in Hohe der
jeweils anzuwendenden Teilfreistellung auf Anlegerebene nicht
abzugsfahig.

Sofern es sich bei dem Fonds steuerlich um einen Immobilien-
fonds oder um einen Auslands-Immobilienfonds handelt, finden
Sie Angaben hierzu im Abschnitt , Steuerliche Anlagequoten” im
Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts. Die steuerliche Klassifi-
kation fir Zwecke der Teilfreistellung kann sich fiir die Zukunft an-
dern. In einem solchen Fall gilt der Fondsanteil als verduBert und
am Folgetag mit einer neuen steuerlichen Klassifikation flir Zwe-
cke der Teilfreistellung als angeschafft; allerdings ist ein daraus

resultierender fiktiver VerauBerungsgewinn erst zu berticksichti-
gen, sobald die Anteile tatsachlich verduBert werden.

Die Gewinne aus der VerduBerung der Anteile unterliegen i.d.R.
keinem Kapitalertragsteuerabzug.

Negative steuerliche Ertrage

Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrage des Fonds an den
Anleger ist nicht moglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung eines Investmentfonds gelten Ausschiit-
tungen eines Kalenderjahres insoweit als steuerfreie
Kapitalrlickzahlung, wie der letzte in diesem Kalenderjahr festge-
setzte Riicknahmepreis die fortgefiihrten Anschaffungskosten un-
terschreitet.

Ubersicht der steuerlichen Folgen fiir {ibliche
betriebliche Anlegergruppen

Im Anschluss an diesen Allgemeinen Teil des Verkaufsprospektes
finden Sie eine zusammenfassende Ubersicht fir tbliche
betriebliche Anlegergruppen.

3. Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot bei einer
inlandischen depotfiihrenden Stelle, wird vom Steuerabzug auf
Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus der
VerduBerung der Anteile Abstand genommen, sofern er seine
steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die
Auslandereigenschaft der depotflihrenden 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 fiir
die depotflihrende Stelle zustandige Finanzamt.

4. Solidaritatszuschlag

Auf den auf Ausschiittungen, Vorabpauschalen und Gewinne aus
der VerauBerung von Anteilen abzufihrenden Steuerabzug ist ein
Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5 Prozent zu erheben.

5. Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depot-
fuhrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug er-
hoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem
Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteu-
erpflichtige angehort, regelmaBig als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausga-
be wird bereits beim Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

6. Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilweise in den

Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese Quellensteuer

kann bei den Anlegern nicht steuermindernd bericksichtigt wer-

den.

7. Folgen der Verschmelzung von Sonder-
vermogen

In den Fallen der Verschmelzung eines inldndischen
Sondervermdgens auf ein anderes inldndisches Sondervermégen,
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bei denen derselbe Teilfreistellungssatz zur Anwendung kommt,
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene
der beteiligten Sondervermdgen zu einer Aufdeckung von stillen
Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die Anle-
ger des Ubertragenden Sondervermdgens eine im Verschmel-
zungsplan vorgesehene Barzahlung,? ist diese wie eine
Ausschittung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des iibertragen-
den von demjenigen des iibernehmenden Sondervermdgens ab,
dann gilt der Investmentanteil des Ubertragenden Sondervermé-
gens als verauBert und der Investmentanteil des tibernehmenden
Sondervermdgens als angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven
VerduBerung gilt erst als zugeflossen, sobald der Investmentanteil
des Ubernehmenden Sondervermdgens tatsachlich verduBert
wird.

8. Automatischer Informationsaustausch in
Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Informationen
zur Bekampfung von grenziiberschreitendem Steuerbetrug und
grenzliberschreitender Steuerhinterziehung hat auf internationa-
ler Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat
hierflir unter anderem einen globalen Standard fir den automati-
schen Informationsaustausch Gber Finanzkonten in Steuersachen
veréffentlicht (Common Reporting Standard, im Folgenden
"CRS"). Der CRS wurde Ende 2014 mit der Richtlinie
2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in die Richtlinie
2011/16/EU bezlglich der Verpflichtung zum automatischen Aus-
tausch von Informationen im Bereich der Besteuerung integriert.
Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU sowie
etliche Drittstaaten) wenden den CRS mittlerweile an. Deutsch-
land hat den CRS mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in deut-
sches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesentlichen
Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Informationen tber
ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei den Kunden (natiirli-
che Personen oder Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden
Staaten ansdssige meldepflichtige Personen (dazu zahlen nicht
z.B. borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finanzinstitute),
werden deren Konten und Depots als meldepflichtige Konten ein-
gestuft. Die meldenden Finanzinstitute werden dann fir jedes
meldepflichtige Konto bestimmte Informationen an ihre
Heimatsteuerbehdrde tbermitteln. Diese (ibermittelt die Informa-
tionen dann an die Heimatsteuerbehdrde des Kunden.

Bei den zu tibermittelnden Informationen handelt es sich im We-
sentlichen um die persénlichen Daten des meldepflichtigen Kun-
den (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnummer; Geburtsda-
tum und Geburtsort (bei natiirlichen Personen);
Ansdssigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten und
Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder Kontowert;
Gesamtbruttobetrag der Ertrdge wie Zinsen, Dividenden oder Aus-
schuttungen von Investmentfonds; Gesamtbruttoerldse aus der
VerduBerung oder Riickgabe von Finanzvermdgen (einschlieBlich
Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger, die ein
Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut unterhalten, das in
einem teilnehmenden Staat ansdssig ist. Daher werden deutsche
Kreditinstitute Informationen iber Anleger, die in anderen teilneh-
menden Staaten ansassig sind, an das Bundeszentralamt fiir Steu-
ern melden, das die Informationen an die jeweiligen Steuerbehor-
den der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet. Entspre-
chend werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten
Informationen Uber Anleger, die in Deutschland ansassig sind, an
ihre jeweilige Heimatsteuerbehdrde melden, die die Informatio-
nen an das Bundeszentralamt fiir Steuern weiterleitet. Zuletzt ist
es denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten ansassige
Kreditinstitute Informationen (ber Anleger, die in wiederum ande-
ren teilnehmenden Staaten anséssig sind, an ihre jeweilige
Heimatsteuerbehérde melden, die die Informationen an die jewei-
ligen Steuerbehdrden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiter-
leitet.

9. Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermégen 19st keine
Grunderwerbsteuer aus.

10. Beschrankte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich das Immobilien-
Investment-Fondsgesetz (ImmolnvFG) in Kraft. Durch dieses Ge-
setz wurde in Osterreich eine beschrénkte Steuerpflicht fiir jene
Gewinne eingefiihrt, die ein auslandischer Anleger Gber einen Of-
fenen Immobilienfonds aus dsterreichischen Immobilien erzielt.
Besteuert werden die laufenden Bewirtschaftungsgewinne aus
der Vermietung und die aus der jahrlichen Bewertung resultieren-
den Wertzuwachse der 6sterreichischen Immobilien. Steuersub-
jekt fiir die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist der einzelne
Anleger, der weder Wohnsitz noch gewéhnlichen Aufenthalt (bei
Korperschaften weder Sitz noch Ort der Geschaftsleitung) in Oster-
reich hat. Fir natirliche Personen betragt der Steuersatz fir diese
Einkiinfte in Osterreich 27,5 Prozent. Erzielt der Anleger pro Ka-
lenderjahr insgesamt maximal 2.000 EUR in Osterreich steuer-
pflichtige Einkiinfte, braucht er keine Steuererkldrung abzugeben
und die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschreiten dieser
Grenze oder nach Aufforderung durch das zustandige Osterreichi-
sche Finanzamt ist eine Steuererklarung in Osterreich abzugeben.
Fiir Korperschaften betragt der Steuersatz in Osterreich 25 Pro-
zent. Anders als bei nattirlichen Personen gibt es fiir diese keinen
gesetzlichen Freibetrag. Fiir die Besteuerung ist das Finanzamt
Wien 1/23 zustandig. Die auf einen Anteil entfallenden in Oster-
reich beschrankt steuerpflichtigen Einkiinfte sind im Jahresbericht
gesondert ausgewiesen. Dieser Betrag ist mit der vom Anleger im
Zeitpunkt der Ausschittung gehaltenen Anzahl von Anteilen zu
multiplizieren.

11. 3 Prozent-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Sondervermdgen
grundsatzlich dem Anwendungsbereich einer franzosischen Son-
dersteuer (sog. franzdsische 3 Prozent-Steuer), die jahrlich auf
den Verkehrswert der in Frankreich gelegenen Immobilien erho-
ben wird. Das franzésische Gesetz sieht fiir franzdsische Immobi-
lien-Sondermdgen sowie vergleichbare ausléndische Sonderver-
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mdgen die Befreiung von der 3 Prozent-Steuer vor. Nach Auffas-
sung der franzdsischen Finanzverwaltung sind deutsche Immobi-
lien-Sondervermdgen nicht grundsatzlich mit franzdsischen Immo-
bilien-Sondervermégen vergleichbar, so dass sie nicht grundsatz-
lich von der 3 Prozent-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sondervermé-
gen nach Auffassung der franzésischen Finanzverwaltung jahrlich
eine Erklarung abgeben, in welcher der franzosische Grundbesitz
zum 1. Januar eines jeden Jahres angegeben wird und diejenigen
Anteilinhaber benannt werden, die zum 1. Januar eines Jahres an
dem Sondervermdgen zu 1 Prozent oder mehr beteiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1. Januar eines Jahres 1 Prozent
des Sondervermdgens entspricht, kann dem jeweiligen Jahresbe-
richt entnommen werden.

Damit das Sondervermdgen seiner Erklarungspflicht nachkommen
und damit eine Erhebung der franzdsischen 3 Prozent-Steuer ver-
mieden werden kann, bitten wir Sie, wenn Ihre Beteiligung am
Sondervermdgen zum 1. Januar eine Quote von 1 Prozent er-
reicht bzw. diberschritten hat, uns eine schriftliche Erkldrung zuzu-
senden, in der Sie der Bekanntgabe lhres Namens, Ihrer Anschrift
und Ihrer Beteiligungshdhe gegeniiber der franzdsischen Finanz-
verwaltung zustimmen.

Diese Benennung hat fir Sie weder finanzielle Auswirkungen

noch 16st sie eigene Erkldrungs- oder Meldepflichten fir Sie ge-
geniiber den franzdsischen Steuerbehdrden aus, wenn lhre Beteili-
gung am Sondervermégen am 1. Januar weniger als 5 Prozent be-
trug und es sich hierbei um die einzige Investition in franzdsi-
schen Grundbesitz handelt.

Falls lhre Beteiligungsquote am 1. Januar 5 Prozent oder mehr be-
trug, oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder unmittelbar in
Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der Beteiligung an franzdsi-
schen Immobilien gegebenenfalls selbst steuerpflichtig und miis-
sen fiir die Steuerbefreiung durch die Abgabe einer eigenen Erkla-
rung gegentiber den franzdsischen Steuerbehdérden Sorge tragen.
Fiir verschiedene Anlegerkreise kénnen jedoch allgemeine Befrei-
ungstatbestande greifen, so sind z.B. natirliche Personen und
bérsennotierte Gesellschaften von der 3 Prozent-Steuer befreit. In
diesen Fallen bedarf es also keiner Abgabe einer eigenen Erkla-
rung. Fiir weitere Informationen (ber eine mogliche Erklarungs-
pflicht lhrerseits empfehlen wir, sich mit einem franzésischen
Steuerberater in Verbindung zu setzen.

Allgemeiner Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbeschrankt
einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt kdrperschaftsteuer-
pflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr daftir Gibernom-
men werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetz-
gebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht
andert.

Jahres-/Halbjahresberichte und Wirt-
schaftsprufer

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sind bei Union Invest-
ment, der Gesellschaft und den am Ende des Verkaufsprospektes
genannten Vertriebs- und Zahlstellen, der Kontaktstelle — sofern
im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts ausgewiesen — sowie
bei der Verwahrstelle erhaltlich.

Mit der Prifung des Fonds und des Jahresberichts ist die am
Schluss des Verkaufsprospektes genannte Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft beauftragt.

Der Wirtschaftspriifer priift den Jahresbericht des Fonds. Das Er-
gebnis der Priifung hat der Wirtschaftspriifer in einem besonde-
ren Vermerk zusammenzufassen; der Vermerk ist in vollem Wort-
laut im Jahresbericht wiederzugeben. Bei der Priifung hat der
Wirtschaftspriifer auch festzustellen, ob bei der Verwaltung des
Fonds die Vorschriften des KAGB sowie die Bestimmungen der
Anlagebedingungen beachtet worden sind. Der Wirtschaftspriifer
hat den Bericht Uber die Priifung des Fonds bei der BaFin einzurei-
chen.

Zahlungen an die Anleger/Verbrei-
tung der Berichte und sonstige Infor-
mationen

Durch die Beauftragung der Verwahrstelle ist grundsatzlich sicher-
gestellt, dass die Anleger die Ausschittungen erhalten und dass
Anteile zuriickgenommen werden. Die in diesem Verkaufspro-
spekt erwahnten Anlegerinformationen konnen auf dem im Ab-
schnitt , Grundlagen, Verkaufsunterlagen und Offenlegung von In-
formationen” des Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts be-
schriebenem Wege bezogen werden.
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Zusammenfassende Ubersicht fiir iibliche betriebliche

Anlegergruppen

Nachstehend finden Sie eine Ubersicht der steuerlichen Folgen fiir tibliche betriebliche Anlegergruppen. Unterstellt ist eine inlandische
Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Kérperschaftsteuer wird ein Solidaritatszuschlag als
Erganzungsabgabe erhoben. Fir die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen
rechtzeitig der depotflihrenden Stelle vorgelegt werden.

Ausschiittungen Vorabpauschalen VerauBerungsgewinne

Inléndische Anleger

Einzelunternehmer

Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:
25% (die Teilfreistellung far Immobilienfonds i H.v. 60% bzw. |Abstandnahme
fiir Auslands-Immobilienfonds i.H.v. 80% wird beriicksichtigt)

Materielle Besteuerung:

Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fir Einkommensteuer / 30% flr Gewerbesteuer; Auslands-
Immobilienfonds 80% fir Einkommensteuer / 40% flr Gewerbesteuer)

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

Kapitalertragsteuer: Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfrei- Abstandnahme
stellung fir Immobilienfonds i H.v. 60% bzw_ fiir Auslands-
Immobilienfonds i.H.v. 80% wird beriicksichtigt)

materielle Besteuerung:

Kdrperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fur Kdrperschaftsteuer / 30% fur Gewerbesteuer; Auslands-
Immobilienfonds 80% fiir Korperschaftsteuer / 40% fir Gewerbesteuer)

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

Kapitalertragsteusr:
Abstandnahme

materielle Besteuerung: Kdrperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelshilanziell keine
Riickstellung fir Beitragsriickerstattungen (RIB) aufgebaut wird, die auch steuerlich
anzuerkennen ist ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% fir
Korperschaftsteuer / 30% flr Gewerbesteuer; Auslands-Immobilienfonds 80% fiir
Kdrperschaftsteuer / 40% fir Gewerbesteuer)

Banken, die die Fondsanteile im
Handelshestand halten

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Kdrperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfands 60% flir Korperschaftsteuer / 30% fiir Gewerbesteuer; Auslands-
Immobilienfonds 80% fiir Kdrperschaftsteuer / 40% flir Gewerbesteuer)

Steuerbefreite gemeinnitzige,
mildtatige oder kirchliche Anleger
(insb. Kirchen, gemeinniitzige
Stiftungen)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:
Steuerfrei — zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kdrperschaftsteuer auf
Antrag erstattet werden.

Andere steuerbefreite Anleger (insh.
Pensionskassen, Sterbekassen und
Unterstiitzungs-kassen, sofern die
im Korperschaft-steuergesetz
geregelten Voraussetzungen erfiillt
sind)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:
Steuerfrei — zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kdrperschaftsteuer, die auf

inlandische Immabilienertrage entfallt, unter bestimmten Voraussetzungen auf Antrag
erstattet werden.
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Besonderer Teil

In diesem , Besonderen Teil” werden von den im ,All-
gemeinen Teil” aufgefiihrten Regelungen abweichen-
de oder dariiber hinausgehende Regelungen fiir das in
diesem Verkaufsprospekt beschriebene Immobilien-
Sondervermégen (nachfolgend , Sondervermégen”
oder ,Fonds"” genannt) und/oder dessen Anteilklassen
im Detail aufgefiihrt.

Sondervermogen, Auflegungsdatum,
Art der Anteile und Laufzeit

Das Sondervermdgen mit der Bezeichnung Unilmmo: Wohnen ZBI
(WKN: A2DMVS / ISIN: DEOOOA2DMVS1) wurde am 28. Juli
2017 fiir unbestimmte Dauer aufgelegt. Die zum Sondervermd-
gen gehdrenden Vermdgensgegenstande stehen im Eigentum der
Gesellschaft, die sie treuhanderisch fir die Anleger verwaltet. Der
Anleger wird durch den Erwerb der Anteile Treugeber und hat
schuldrechtliche Anspriiche gegen die Gesellschaft.

Die Anleger sind an den Vermdgensgegenstanden des Sonderver-
mdgens entsprechend der Anzahl ihrer Anteile als Glaubiger nach
Bruchteilen beteiligt. Die Rechte der Anleger wurden bei Errich-
tung des Sondervermdgens ausschlieBlich in Sammelurkunden ver-
brieft.

Anteilklassen

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen
werden derzeit noch nicht gebildet. Die Bildung von Anteilklassen
ist jedoch jederzeit zuldssig und liegt im Ermessen der Gesell-
schaft. Die Anteilklassen kdnnen sich hinsichtlich des Ausgabeauf-
schlags, der Wahrung des Anteilwertes einschlieBlich des Einsat-
zes von Wahrungssicherungsgeschaften, der Verwaltungsvergi-
tung, der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser
Merkmale unterscheiden.

Mit den Kosten, die anlasslich der Einfilhrung einer neuen Anteil-
klasse anfallen, diirfen ausschlieBlich die Anleger dieser neuen
Anteilklasse belastet werden. Im Falle der Bildung einer Anteil-
klasse ist es nicht notwendig, dass Anteile dieser Anteilklasse im
Umlauf sind.

Verwabhrstelle

Fiir den Fonds hat das folgende Kreditinstitut die Funktion als Ver-
wahrstelle Gibernommen:

DZ BANK AG

Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank

Platz der Republik

60265 Frankfurt am Main

Sitz: Frankfurt am Main

gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
EUR 4.926 Millionen

Eigenmittel:
EUR 18.761 Millionen
(Stand: 31. Dezember 2021)

Die Verwahrstelle ist ein Kreditinstitut nach deutschem Recht. Sie
ist ein mit der Gesellschaft verbundenes Unternehmen im Sinne
des Artikel 1 Buchstabe a der Verordnung (EU) 2016/438.

Mégliche Interessenkonflikte aus der Ubernahme der
Verwahrstellenfunktion

Folgende Interessenkonflikte kénnten sich aus der Ubernahme
der Verwahrstellenfunktion fiir den Fonds ergeben:

1. Die Interessen der Gesellschaft, des Fonds oder Anlegers kon-
nen mit folgenden Interessen kollidieren:

e Interessen der Verwahrstelle und der mit dieser verbunde-
nen Unternehmen

e |Interessen der Mitarbeiter der Verwahrstelle
e Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds
e Interessen eines anderen Kunden der Verwahrstelle

e Interessen von dritten, eventuell gruppenangehdrigen Un-
ternehmen, auf die Verwahraufgaben ausgelagert wur-
den

2. Umsténde oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begriin-
den kénnen, umfassen insbesondere

e die Wahrnehmung von Aufgaben der Verwahrstellenfunk-
tion oder als Unterverwahrer fiir weitere Investmentver-
mdgen und/oder weitere Verwaltungsgesellschaften

e die Auswahl und Uberwachung der national und/oder in-
ternational tatigen Unternehmen, welchen sie in den je-
weiligen Landern Verwahraufgaben fir das Sondervermo-
gen Ubertragt

e die Erbringung von Bankgeschaft oder
Wertpapierdienstleistungen fiir Privatkunden sowie ande-
re professionelle Kunden und geeignete Gegenparteien,
insbesondere andere Kreditinstitute, unter anderem

das Einlagengeschift,

das Kreditgeschaft,

das Garantiegeschéft,

das Finanzkommissionsgeschaft,

das Depotgeschaft,

der Eigenhandel mit Finanzinstrumenten,

die Anlage- und Abschlussvermittlung von Finanzin-
strumenten, insbesondere Wertpapieren,

die Anlageberatung,

die Emission und Platzierung von Wertpapieren und
sonstigen Finanzinstrumenten

e die Wahrnehmung von Rechten aus der bestehenden qua-
lifizierten Beteiligung an der Gesellschaft,
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o die Auslibung der rechtlichen und/oder tatsachlichen Még-

lichkeiten aus Beteiligungen an Tochterunternehmen oder
sonstigen Beteiligungen, an denen die Verwahrstelle min-
destens 20 Prozent der Stimmrechte oder des Kapitals
halt.

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Verwahrstelle fol-
gende organisatorische MaBnahmen ein, um Interessenkonflikte
zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten
und sie offen zu legen:

e Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen;

e Vorschriften zu Organisation und Verfahren zur Vermeidung
von Interessenkonflikten;

e Verpflichtung der Mitarbeiter der DZ BANK AG durch
Organisations- und Arbeitsanweisungen auf die Einhaltung
der rechtlichen Vorgaben (insbesondere zur Einhaltung des
Insider- und Marktmissbrauchsrechts) sowie entsprechende
UberwachungsmaBnahmen;

e sorgfaltige Auswahl, Schulung, Qualifikation und Weiterbil-
dung der Mitarbeiter der DZ BANK AG;

e Bestehen einer Compliance-Funktion, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln {iberwacht und an die Interessenkonflik-
te gemeldet werden mussen;

e Einhaltung der Verbote personeller Verflechtungen zwischen
Verwahrstelle und der Gesellschaft bei der Besetzung von
Aufsichtsfunktionen und Leitungsorganen;

e Auswahl und Uberwachung von Unterverwahrern nach gelten-

den Vorschriften;

e Beachtung der gesetzlich vorgegebenen Regeln und Verfah-
ren fiir Verglitungen von Mitarbeitern und Mitgliedern der
Geschaftsleitungs- und Aufsichtsorgane;

e Verzicht auf die Erbringung von konkret konfliktbehafteten
Dienstleistungen;

o die regelmaBige Information der Gesellschaft Gber die ergriffe-
nen Vorkehrungen und Verdnderungen.

Unterverwahrung

Die folgenden Informationen hat die Gesellschaft von der Ver-
wabhrstelle mitgeteilt bekommen. Die Gesellschaft hat die Informa-
tionen auf Plausibilitdt gepriift. Sie ist jedoch auf Zulieferung der
Information durch die Verwahrstelle angewiesen und kann die
Richtigkeit und Vollstandigkeit im Einzelnen nicht berprifen.

Von den gesetzlichen Aufgaben der Verwahrstelle darf nur die
Verwahrung der Vermdgensgegensténde des Sondervermdgens
selbst auf Unterverwahrer ausgelagert werden. Diese diirfen mit
Zustimmung der Verwahrstelle ihrerseits weitere Unterverwahrer
einsetzen. Die Verwahrstelle hat insbesondere die Deutsche Wert-
papierService Bank AG, Postfach 90 01 39, 60441 Frankfurt am
Main, (dwpbank) mit Aufgaben der Unterverwahrung beauftragt.
Zur dwpbank besteht eine enge Verbindung der Verwahrstelle in
Form von 50 Prozent der Stimmrechte und des Kapitals.

Hinsichtlich der Auswahl weiterer Unterverwahrer hat sich die Ver-
wahrstelle geeignete Kontroll-, Zustimmungs- und Widerspruchs-

rechte gegeniiber ihrem unmittelbaren Unterverwahrer vorbehal-
ten.

Die nachfolgend aufgefiihrte Liste stellt Unterverwahrer dar, die
von der Verwahrstelle direkt oder von der dwpbank fir die Ver-
wahrung von Vermdgensgegenstanden des Fonds in Anspruch ge-
nommen werden kdnnen:

e Attrax Financial Services S.A., Luxemburg

e BNP Paribas Securities Services S.C.A., Zweigniederlassung
Athen

e BNP Paribas Securities Services S.C.A., Zweigniederlassung
Madrid

e BNP Paribas Securities Services S.C.A., Frankreich
e BNP Paribas Securities Services S.C.A., FFM

e (Citi Handlowy - Bank Handlowy w Warszawie S.A.
e (Citibank Europe plc., Hungarian Branch

e Citibank Europe plc., organizacni slozka, Prag

e Clearstream Banking AG, Frankfurt

e C(learstream Banking S.A., Luxemburg

e FEuroclear S.A./ N.V., Brissel

e HSBC Corp. Ltd., Hong Kong

e Raiffeisen Bank International AG, Wien

e The Bank of New York Mellon SA/NV Briissel

e The Bank of New York Mellon Corporation, New York

Von den zuvor aufgefihrten Unterverwahrern kénnen jedoch nur
Unterverwahrer mit Sitz in denjenigen Landern ausgewahlt wer-
den, in die der Fonds nach seinen Anlagebedingungen investieren
darf.

Die Liste der vorgenannten Unterverwahrer wird bei Bedarf aktua-
lisiert werden. Die Aktualisierungen werden im Rahmen der je-
weils ndchsten Anpassung des Verkaufsprospekts ausgewiesen
werden. Eine jeweils aktuelle Ubersicht der Unterverwahrer kann
bei der Gesellschaft kostenlos angefordert werden.

Bei der Uberwachung des Auslagerungsunternehmens berticksich-
tigt die Verwahrstelle potenzielle Interessenkonflikte des Unterver-
wahrers im Zusammenhang mit folgenden Tatigkeiten:

e Wahrnehmung von Aufgaben als Unterverwahrer oder Ver-
wahrstelle fir weitere Investmentvermdgen und/oder weitere
Verwaltungsgesellschaften,

e Auswahl und Uberwachung weiterer Unterverwahrer,

e angemessene Organisation und Uberwachung der ausgelager-
ten Aufgaben,

e Erbringung des Depotgeschaftes fiir sonstige Kunden,

e Wahrnehmung seiner Rechte und Einflussméglichkeiten aus
direkten oder indirekten Beteiligungen von mindestens 10

Prozent des Kapitals oder der Stimmrechte, insbesondere bei
Beteiligungen an anderen Verwahrstellen,

e Auswahl und Uberwachung seiner Dienstleister, insbesondere
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im IT-Bereich.

Risikoklasse des Sondervermogens

Die Gesellschaft hat den Fonds der niedrigsten von insgesamt
finf Risikoklassen zugeordnet, damit weist der Fonds ein gerin-
ges Risiko auf.

Besondere Risikohinweise zum Fonds

Bei diesem Sondervermdgen sind erhohte Wertschwan-
kungen durch Konzentration auf Anlagen in bestimmten
Landern und Regionen (politische und wirtschaftliche
Einfliisse) moglich.

Grundsatzlich besteht — unabhéngig von einer Mindest-
anlagesumme, aber unter Beriicksichtigung ggfs. beste-
hender, gesetzlicher Mindesthalte- oder Kiindigungsfris-
ten — eine borsentagliche Riicknahme von Anteilen an
diesem Sondervermadgen. Eine befristete Riicknahmeaus-
setzung ist im Ausnahmefall aber maglich. Es besteht zu-
dem die Maglichkeit einer eingeschrankten Handelbar-
keit von Vermogensgegenstanden des Fonds, die zu er-
hohten Wertschwankungen fiihren kann.

Anlageziel

Der Fonds investiert iiberwiegend in deutsche Wohn- oder ge-
mischt genutzten Immobilien und/oder Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften, die in entsprechende Wohn- oder gemischt
genutzten Immobilien investieren.

Als Anlageziel werden regelméBige Ertrage aufgrund zuflieBender
Mieten und Zinsen sowie ein kontinuierlicher Wertzuwachs ange-
strebt.

Die Gesellschaft investiert an entwicklungsfahigen Standorten
iberwiegend in Wohnhduser, Wohnanlagen oder in gemischt
genutzten Immobilien. Neben bestehenden oder im Bau befindli-
chen Liegenschaften erwirbt die Gesellschaft Grundstiicke fir ei-
gene oder in Auftrag gegebene Projektentwicklungen sowie Betei-
ligungen an Immobilien-Gesellschaften. Sie optimiert den Immobi-
lienbestand entsprechend den Markterfordemissen und der Markt-
entwicklung.

Bei der Auswahl der Immobilien fiir das Sondervermdgen stehen
deren nachhaltige Ertragskraft sowie eine Streuung nach Lage,
GroBe, Nutzung und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.

Die Gesellschaft darf fiir das Sondervermdgen auch Gegenstande
erwerben, die zur Bewirtschaftung von im Sondervermdgen ent-
haltenen Vermdgensgegensténden, insbesondere Immobilien, er-
forderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getétigten Anlagen in Immo-
bilien und andere Vermdgensgegenstande geben die jeweils aktu-
ellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft.

Angaben zu den Méglichkeiten der zukiinftigen Anderungen der
Anlagegrundsétze sind im Abschnitt , Anlagebedingungen und de-
ren Anderungen” des Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts

enthalten. Uber aktuelle Modifizierungen der Anlageziele unter-
richtet der jeweilige Jahres- bzw. Halbjahresbericht.

Profil des typischen Anlegers

Der Fonds eignet sich fiir konservative Anleger, die in Sachwerte
investieren wollen und dabei ein geringes Risiko in Kauf nehmen.
Je nach dem AusmalB der mdglichen Wertschwankungen muss
der Anleger im Fall der Anteilriicknahme mit Kapitalverlusten
rechnen. Ferner sollte der Anleger in der Lage sein, ggfs. die ein-
geschrankte Verfiigharkeit der Anteile hinzunehmen. Bitte beach-
ten Sie hierzu die Abschnitte im Allgemeinen Teil des Verkaufspro-
spekts ,Riicknahme von Anteilen und Riicknahmestelle” sowie
,Ricknahmeaussetzung und Beschllsse der Anleger”.

Das Sondervermégen eignet sich nicht fiir Anleger, die hohe Ertra-
ge bei entsprechend héherem Risiko anstreben.

Die im Rahmen der wesentlichen Anlegerinformationen fiir das
Immobilien-Sondervermdgen verdffentlichten Halteempfehlungen
wurden auf der Grundlage von vergangenheitsbezogenen Daten
ermittelt. Dabei wurden auch anfallende Ausgabeaufschlége in
die Betrachtung mit einbezogen. Die daraus abgeleitete Halte-
empfehlung kann folglich nur eine Indikation und keine Garantie
fur einen etwaigen Anlageerfolg in der Zukunft darstellen. Auf-
grund von Immobilien- und Kapitalmarktentwicklungen kann es
trotz Einhaltung der empfohlenen Halteempfehlung zu Verlusten
kommen.

Erganzende Regelungen fiir den Er-
werb von Vermogensgegenstanden

Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen in einem Mit-
gliedsstaat der Europdischen Union (EU) oder in einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens (iber den Europaischen
Wirtschaftsraum (EWR) folgende Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstlicke, Geschéftsgrundstiicke und ge-
mischt genutzte Grundstiicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens;

¢) unbebaute Grundstticke, die fiir eine alsbaldige eigene Be-
bauung nach MaBgabe der Bestimmung a) bestimmt und
geeignet sind, bis zu 20 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens;

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben
a) bis ¢);

e) andere Grundstlicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Woh-
nungserbbaurechts und Teilerbbaurechts, bis zu 15 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens.

) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erflillung 6ffentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermé-
gens.

2. Die Gesellschaft darf auBerhalb der Vertragsstaaten des Ab-
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kommens (iber den Europaischen Wirtschaftsraum (,EWR")
belegene Immobilien im Sinne von Ziffer 1 in den im Anhang
zu § 1 Absatz 2 der ,Besonderen Anlagebedingungen” ge-
nannten Staaten (maximal bis zur Hohe des dort jeweils ge-
nannten Anteils am Wert des Sondervermdgens) erwerben,
wenn

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien ge-
wahrleistet ist,

b) in diesen Staaten die freie Ubertragbarkeit der Immobili-
en gewahrleistet und der Kapitalverkehr nicht beschrankt
ist sowie

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

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im Rahmen
der ihr obliegenden ordnungsgemaBen Geschaftsfuhrung pri-
fen, ob die vorstehend genannten Voraussetzungen in vollem
Umfang eingehalten sind. Die Angaben im Anhang zu den
.Besonderen Anlagebedingungen” kénnen bezlglich der
Staaten bzw. des jeweiligen maximalen Investitionsgrades ge-
andert werden. Diese Anderungen bedtirfen der Genehmi-
gung durch die BaFin.

3. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15
Prozent des Wertes des Sondervermdgens iberschreiten. Der
Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als
10 Prozent des Wertes des Sondervermégens betrdgt, darf 50
Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht iberschrei-
ten. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens
sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich
die Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnung um die
Darlehen erhoht.

Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwan-
kungen oder den Preiserwartungen anderer Vermdgensgegenstan-
de (,Basiswert”) abhangt. Die nachfolgenden Ausfihrungen be-
ziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf Finanzinstrumente
mit derivativer Komponente (nachfolgend zusammen , Deriva-
te”).

Die Gesellschaft hat fir den Derivateeinsatz des Sondervermo-
gens den einfachen Ansatz gemaB der Verordnung (iber Risikoma-
nagement und Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, Wert-
papier-Darlehen und Pensionsgeschaften in Investmentvermogen
nach dem KAGB (, Derivateverordnung”) gewahlt und darf regel-
maBig nur in Grundformen von Derivaten investieren, die abgelei-
tet sind von

e Vermogensgegenstanden, die gemaB § 6 Absatz 2 Buchsta-
ben b) bis f) der , Allgemeinen Anlagebedingungen” erwor-
ben werden diirfen,

e Immobilien, die gemaB § 1 Absatz 1 ,Besondere Anlagebe-
dingungen” erworben werden dirfen,

e Zinssatzen,
e Wechselkursen oder

e Wahrungen.

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basiswerten abge-
leitet sind, dirfen nur zu einem vermachldssigbaren Anteil einge-
setzt werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemaB § 6 Ab-
satz 2 Buchstaben b) bis ) der , Allgemeinen Anlagebedingun-
gen” sowie auf Immobilien gemaR § 1 Absatz 1 ,Besondere
Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrun-
gen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstande
gemaB § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen
Anlagebedingungen” sowie auf Immobilien geméaB § 2 Ab-
satz 1 ,Besondere Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechsel-
kurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte nach Buch-
stabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslibung ist entweder wahrend der gesamten Lauf-
zeit oder zum Ende der Laufzeit mdglich und

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

o) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buch-
stabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen Eigen-
schaften aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermogensgegenstande gemal § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” sowie auf Immobilien gemaB § 1 Absatz 1 ,Beson-
dere Anlagebedingungen®, sofern sie ausschlieBlich und nach-
vollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau zuor-
denbaren Vermdgensgegenstanden des Sondervermégens die-
nen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investment-
anteile gemaB § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der , Allgemeinen Anla-
gebedingungen” dirfen nicht abgeschlossen werden.

Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten Basiswer-
ten dirfen nur zu einem vernachldssigharen Anteil eingesetzt wer-
den. Von einem vernachlassigbaren Anteil ist auszugehen, wenn
dieser unter Zugrundelegung des maximalen Verlustes ein Pro-
zent des Wertes des Fonds nicht Ubersteigt.

Geschafte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken der Absicherung
von im Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstanden,
Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von
Mietforderungen getatigt werden.

Das KAGB und die Derivateverordnung sehen grundsétzlich die
Maglichkeit vor, das Marktrisikopotential eines Sondervermdgens
durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Markt-
risiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungunstigen Ent-
wicklung von Marktpreisen fiir das Sondervermdgen ergibt. Da
das Sondervermégen Derivate nur zu Absicherungszwecken ein-
setzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier nicht in
Frage. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fiir den Einsatz
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der Derivate wendet die Gesellschaft den einfachen Ansatz im Sin-
ne der Derivateverordnung an. Das Marktrisiko wird gemaB den
Regelungen zum Einfachen Ansatz in den §§ 15 ff. der Derivate-
verordnung berechnet. Dabei werden die Nominalbetrage aller im
Sondervermdgen eingesetzten Derivategeschafte aufsummiert
und ins Verhaltnis zum Fondswert (NAV) gesetzt. Werden die De-
rivate einzig zu Absicherungszwecken eingesetzt, kénnen die No-
minalbetrage mit den Werten der abzusichernden Vermdgensge-
genstanden verrechnet werden und so das Marktrisiko reduzie-
ren. Abhdngig von den Marktbedingungen kann das Marktrisiko
schwanken; es ist in seiner Hohe durch die Vorgaben des § 197
Absatz 2 KAGB i.V.m § 15 Derivateverordnung auf maximal 200
Prozent beschrankt.

Die Gesellschaft kann hinsichtlich des Derivateeinsatzes jederzeit
zwischen dem einfachen und dem qualifizierten Ansatz wechseln.
Der Wechsel ist im ndchstfolgenden Halbjahres- oder Jahresbe-
richt bekannt zu machen.

Optionsgeschéfte

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens im Rah-
men der Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken am Options-
handel teilnehmen, das heiBt, sie darf von einem Dritten gegen
Entgelt (Optionsprémie) das Recht erwerben, wahrend einer be-
stimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums zu ei-
nem von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) z. B. die Ab-
nahme von Wertpapieren oder die Zahlung eines Differenzbetra-
ges zu verlangen. Sie darf auch entsprechende Rechte gegen Ent-
gelt von Dritten erwerben.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld — Long
Put) berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer Pramie vom Ver-
kaufer die Abnahme bestimmter Vermdgensgegenstande zum Ba-
sispreis oder die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrages
zu verlangen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen kénnen
z. B. im Fonds befindliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist
gegen Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere un-
ter den Basispreis, so kdnnen die Verkaufsoptionen ausgeiibt und
damit tiber dem Marktpreis liegende VerauBerungserldse erzielt
werden. Anstatt die Option auszuiiben, kann die Gesellschaft das
Optionsrecht auch mit Gewinn verauBem.

Dem steht das Risiko gegentiber, dass die gezahlten Optionspra-
mien verloren gehen, wenn eine Auslibung 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 kdnnen den Wert des Optionsrechtes (iber-
proportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Angesichts der be-
grenzten Laufzeit kann nicht darauf vertraut werden, dass sich
der Preis der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird. Bei
den Gewinnerwartungen miissen die mit dem Erwerb sowie der
Auslibung oder dem Verkauf der Option bzw. dem Abschluss ei-
nes Gegengeschaftes (Glattstellung) verbundenen Kosten beriick-
sichtigt werden. Erflillen sich die Erwartungen nicht, so dass die
Gesellschaft auf Austibung verzichtet, verfallt das Optionsrecht
mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fiir beide Vertragspartner unbedingt ver-
pflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt,
dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitrau-
mes eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes (z. B.
Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Aus-
tibungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der
Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz zwischen
dem Auslibungspreis und dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glatt-
stellung bzw. Félligkeit des Geschaftes.

Die Gesellschaft kann z. B. Wertpapierbestande des Sondervermo-
gens durch Verkdufe von Terminkontrakten auf diese Wertpapie-
re fiir die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Sofern die Gesellschaft Geschéfte dieser Art abschlieBt, muss das
Sondervermdgen, wenn sich die Erwartungen der Gesellschaft
nicht erfillen, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrun-
de gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstel-
lung bzw. Falligkeit des Geschaftes tragen. Hierin liegt der Ver-
lust fiir das Sondervermdgen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein
nicht bestimmbar und kann (ber etwaige geleistete Sicherheiten
hinausgehen. Daneben ist zu berlicksichtigen, dass der Verkauf
von Terminkontrakten und gegebenenfalls der Abschluss eines
Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind.

Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens im Rah-
men der Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken Zins-, Wah-
rungs-, und Credit Default-Swapgeschafte abschlieBen. Swapge-
schafte sind Tauschvertrage, bei denen die dem Geschaft zugrun-
de liegenden Vermdgensgegenstande oder Risiken zwischen den
Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen die Kurs- oder
Wertveranderungen der dem Swap zugrunde liegenden Basiswer-
te entgegen den Erwartungen der Gesellschaft, so kdnnen dem
Sondervermégen Verluste aus dem Geschaft entstehen.

Swaptions

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

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen, ein
potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu bertragen. Im
Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Ver-
kéufer des Risikos eine Pramie an seinen Vertragspartner. Im Ubri-
gen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps entsprechend.

Total Return Swaps

Ein Total Return Swap ist ein Derivat, bei dem iblicherweise eine
Partei Zahlungen auf der Grundlage eines Zinssatzes, entweder
fest oder variabel, leistet, wahrend die andere Partei Zahlungen
auf der Grundlage der Rendite eines Basiswerts leistet, wobei die-
se sowohl Anderungen im Wert des Assets als auch Ertrage
(bspw. Zinsen oder Dividenden) beinhaltet. Grundsatzlich ist es
auch méglich, dass die Zahlungen beider Parteien auf der Rendite
von Basiswerten beruhen. Als Basiswert konnen dabei beispiels-
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weise Aktienindizes oder Anleihenbaskets zum Einsatz kommen,
wobei grundsatzlich alle Basiswerte gemaB § 253 KAGB zulassig
sind. Durch den Abschluss eines Total Return Swaps transferiert
die Partei, deren Zahlungen auf der Rendite eines Basiswertes be-
ruhen, das gesamte wirtschaftliche Risiko dieses Basiswertes an
die Gegenpartei.

Die Gesellschaft darf fiir den Fonds Geschéfte mit Total Return
Swaps zu Absicherungszwecken tétigen.

Alle nach § 253 KAGB zuldssigen Arten von Vermdgensgegen-
stdnden des Fonds kdnnen Gegenstand von Total Return Swaps
sein: Es diirfen bis zu 800 Prozent des Fondsvermdgens Gegen-
stand solcher Geschéfte sein. Die Ertrdge aus Total Return Swaps
flieBen — nach Abzug der Transaktionskosten — vollstandig dem
Fonds zu.

Die Vertragspartner fir Total Return Swaps werden nach folgen-
den Kriterien ausgewahlt:

Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute mit Sitz in einem Mit-
gliedsstaat der EU, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
tiber den EWR oder einem Drittstaat, dessen Aufsichtsbestimmun-
gen nach Auffassung der BaFin denjenigen des Rechts der EU
gleichwertig sind. Grundsatzlich muss der Vertragspartner Gber
eine Mindestbonitatsbewertung von , Investment Grade” verf-
gen, auf die jedoch in begriindeten Ausnahmenfallen verzichtet
werden kann. Als , Investment Grade” bezeichnet man eine Beno-
tung mit ,BBB-" bzw. ,Baa3"” oder besser im Rahmen der Kredit-
wirdigkeitspriifung durch eine Rating-Agentur. Der konkrete Ver-
tragspartner wird in erster Linie unter Berlicksichtigung der ange-
botenen Vertragskonditionen ausgewahlt. Auch beobachtet die
Gesellschaft die wirtschaftlichen Verhaltnisse der in Frage kom-
menden Vertragspartner.

Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall weniger als 1 Prozent
des Fondsvermogens - nach der Brutto-Methode wie im Ab-
schnitt , Leverage” im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts be-
schrieben - Gegenstand von Total Return Swaps ist. Dies ist je-
doch lediglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall dberschrit-
ten oder unterschritten werden kann.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in
Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kénnen die Geschéfte, die Deri-
vate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wertpapieren
enthalten sein (z. B. Optionsanleihen). Die vorstehenden Aussa-
gen zu Chancen und Risiken gelten auch fir solche verbrieften De-
rivate entsprechend, jedoch mit der MaBgabe, dass das Verlustri-
siko bei verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers be-
schrankt ist.

Notierte und nichtnotierte Derivate (OTC-Geschafte)

Die Gesellschaft darf sowohl Derivategeschafte tatigen, die zum
Handel an einer Bdrse zugelassene oder in einen anderen organi-
sierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben, als
auch sogenannte over-the-counter (OTC)-Geschafte.

Derivategeschafte, die nicht zum Handel an einer Bérse zugelasse-
ne oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene Deriva-
te zum Gegenstand haben (OTC-Geschafte), darf die Gesellschaft

nur mit geeigneten Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinsti-
tuten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrdge tatigen.

Bei auBerbdrslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahentenri-
siko beziiglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein Kre-
ditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU, in einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens Giber den EWR oder in einem
Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontra-
hentenrisiko bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
betragen. AuBerbérslich gehandelte Derivategeschafte, die mit ei-
ner zentralen Clearingstelle einer Bérse oder eines anderen orga-
nisierten Marktes als Vertragspartner abgeschlossen werden, wer-
den auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die
Derivate einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem
Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitat des Kontra-
henten 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 Bdrse oder an einem anderen organisierten Markt gehan-
delt wird.

Immobilien als Basiswert fiir Derivategeschafte

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermégen auch
Derivategeschafte tétigen, die auf einer fir das Sondervermdgen
erwerbbaren Immobilie, oder auf der Entwicklung der Ertrage aus
einer solchen Immobilie basieren. Durch solche Geschafte ist es
der Gesellschaft insbesondere mdglich, Miet- und andere Ertrage
aus fiir das Sondervermégen gehaltenen Immobilien gegen Aus-
fall- und Wéhrungskursrisiken abzusichern.

Wahrungsrisiken und Derivategeschafte zu deren Absi-
cherung

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschaften in Fremd-
wahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken. Auch ist zu be-
riicksichtigen, dass Anlagen in Fremdwahrung einem sogenann-
ten Transferrisiko unterliegen. Die Gesellschaft darf zur Wahrungs-
kurssicherung von in Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensge-
genstanden und Mietforderungen fiir Rechnung des Sondervermo-
gens Derivategeschafte auf der Basis von Wahrungen oder Wech-
selkursen tatigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die in der Regel nur Tei-
le des Fondsvermdgens absichern, dienen dazu, Wéhrungskursrisi-
ken zu vermindern. Sie kdnnen aber nicht ausschlieBen, dass
Wahrungskursanderungen trotz mdglicher Kurssicherungsgeschaf-
te die Entwicklung des Sondervermdgens negativ beeinflussen.
Die bei Wahrungskurssicherungsgeschaften entstehenden Kosten
und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermo-
gens.

Die Gesellschaft muss bei Wéhrungskursrisiken, die 30 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens Ubersteigen, von diesen Mdg-
lichkeiten Gebrauch machen. Dariiber hinaus wird die Gesell-
schaft diese Moglichkeiten nutzen, wenn und soweit sie dies im
Interesse der Anleger fir geboten halt.

Steuerliche Anlagequoten
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Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens 51 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens in Immobilien und Immobilien-Ge-
sellschaften.

Der Fonds erfiillt die steuerlichen Voraussetzungen fiir einen Im-
mobilienfonds, daher sind auf Anlegerebene 60 Prozent der Aus-
schittungen, der Vorabpauschalen und der VerauBerungsgewin-
ne aus der Riickgabe von Anteilen steuerfrei fiir Zwecke der Ein-
kommen- bzw. Kérperschaftsteuer und 30 Prozent fiir Zwecke
der Gewerbesteuer.

Angabe gemaB Verordnung (EU)
2020/852 uber die Einrichtung eines
Rahmens zur Erleichterung
nachhaltiger Investitionen
(,Taxonomie-Verordnung”)

Die diesem Finanzprodukt zugrunde liegenden Investitionen be-
riicksichtigen nicht die EU-Kriterien fiir 6kologisch nachhaltige
Wirtschaftsaktivitaten.

Beriicksichtigung nachteiliger Auswir-
kungen von Investitionsentscheidung-
en auf Nachhaltigkeitsfaktoren

Die Gesellschaft berlicksichtigt nachteilige Auswirkungen von In-
vestitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren fiir diesen
Fonds derzeit nicht. Die maBgeblichen Daten, die zur Feststellung
und Gewichtung der nachteiligen Nachhaltigkeitsauswirkungen
herangezogen werden missen, liegen im Markt noch nicht in aus-
reichendem Umfang vor. Spatestens ab dem 30. Dezember 2022
werden fiir diesen Fonds Informationen darlber zur Verfligung ge-
stellt, wie die wichtigsten nachteiligen Auswirkungen von Anlage-
entscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren berticksichtigt wer-
den.

Leverage

Die Gesellschaft wendet im Zusammenhang mit dem Einsatz von
Leverage folgende Grundsétze an:

Die Gesellschaft investiert das bei ihr eingelegte Kapital fiir Rech-
nung des Sondervermdgens unter Berlicksichtigung der gesetzli-
chen und aufsichtsrechtlichen Vorgaben, insbesondere der Deriva-
teverordnung. Darlber hinaus werden die jeweiligen spezifischen
Anlagerestriktionen beachtet. Dabei kénnen — unter Einhaltung
der Anlagerestriktionen — Derivate, Wertpapier-Darlehens- oder
Pensionsgeschafte sowie Kreditaufnahmen eingesetzt werden,
wodurch das Sondervermdgen gehebelt werden kann. Die damit
verbundenen Risiken werden von der Gesellschaft identifiziert, be-
wertet, {iberwacht und gesteuert. Bei Limitverletzungen wird eine
zeitnahe Riickfihrung tiberwacht und die Geschaftsfiihrung der
Gesellschaft entsprechend informiert.

Die Gesellschaft kann fiir den Fonds maximal bis zur Hohe der
Marktrisikogrenze Leverage einsetzen (vgl. , Derivate zu Absiche-
rungszwecken” im Abschnitt , Erganzende Regelungen fiir den Er-

werb von Vermdgensgegenstanden” des Besonderen Teils des
Verkaufsprospekts).

Gemap der Verordnung zur Erganzung der AIFM-Richtlinie
2011/61/EU (ber die Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFM-Level-II-Verordnung - AIFM-VO) ist der Leverage zwingend
nach zwei Methoden zu berechnen. Hierzu wird vorbehaltlich der
in Artikel 7 und 8 der AIFM-VO genannten Ausnahmeregelungen
zunéchst eine Umrechnung aller Derivate, inklusive der in Wertpa-
piere eingebetteten, in ein entsprechendes Basiswertaquivalent
vorgenommen. Bei der Bruttomethode werden dann grundséatz-
lich die absoluten Werte aller relevanten Positionen des Fonds
aufsummiert. Die Commitmentmethode baut auf der Bruttome-
thode auf, erlaubt aber Netting- und Hedging-Vereinbarungen.

Das festgelegte HochstmaB fir den Leverage-Umfang, bezogen
auf den Wert des Investmentvermdgens (Nettoinventarwert), be-
trdgt nach der Commitmentmethode 200 Prozent, das festgeleg-
te HochstmaB flir den Leverage-Umfang nach der Bruttomethode
belduft sich auf 300 Prozent.

Abhéangig von den Marktbedingungen kann das Lever-
age jedoch schwanken, so dass es trotz der standigen

Uberwachung durch die Gesellschaft zu Uberschreitun-
gen der angegebenen HochstmaBe kommen kann.

Ausgabeaufschlag bzw. Ausgabekos-
ten

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein Aus-
gabeaufschlag hinzugerechnet.

Der Ausgabeaufschlag kann fiir die Anteile des Fonds bis zu 5,0
Prozent des Anteilwertes betragen. Es steht der Gesellschaft frei,
einen niedrigeren oder keinen Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Derzeit wird ein Ausgabeaufschlag von 5,0 Prozent erhoben.

Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann
einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahl-
ten Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt
sich bei dem Erwerb von Anteilen eine ldngere Anlagedauer. Der
Ausgabeaufschlag kann insbesondere bei kurzer Anlagedauer die
Performance reduzieren oder sogar ganz aufzehren.

Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergutung fur
den Vertrieb der Anteile des Sondervermdgens dar. Die Gesell-
schaft kann den Ausgabeaufschlag ganz oder teilweise zur Abgel-
tung von Vertriebsleistungen an etwaige vermittelnde Stellen wei-
tergeben.

Ricknahmeabschlag

Ein Riicknahmeabschlag wird nicht berechnet.

Kosten

1. Verwaltungsvergiitung:

Die Gesellschaft erhélt fir die Verwaltung des Sondervermo-
gens eine jahrliche Vergiitung in Héhe von bis zu 1,50 Pro-
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zent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermdgens, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird.

Derzeit wird flr das Sondervermdgen eine Verwaltungsvergi-

tung in Héhe von 0,95 Prozent des durchschnittlichen Nettoin-

ventarwertes des Sondervermdgens erhoben.

. Vergltungen fiir den Erwerb und die VerauBerung von Immo-
bilien sowie fiir Projektentwicklungen oder Bau- oder Umbau-
maBnahmen:

Werden fir das Sondervermdgen Immobilien erworben oder

verduBert, so kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Ver-

glitung bis zur Hohe von 2,0 Prozent des Kaufpreises und bis
zur Hohe von 2,0 Prozent des Verkaufspreises beanspruchen.
Die Vergltung der Gesellschaft fiir den Erwerb einer vom Ver-
kaufer geplanten, von ihm nach Abschluss des Kaufvertrages
noch zu errichtenden oder in wesentlichen Teilen fertig zu
stellenden Immobilie betrdgt 2,0 Prozent des Kaufpreises.
Dies gilt auch dann, wenn die Immobilie erst nach Fertigstel-
lung auf das Sondervermégen Ubergeht. Fihrt die Gesell-
schaft fir das Sondervermdgen Projektentwicklungen durch,
kann sie eine Vergiitung von bis zu 2,0 Prozent der Bau- und
Baunebenkosten beanspruchen; in allen anderen Fallen, in de-
nen die Gesellschaft Bau- oder UmbaumaBnahmen fiir das
Sondervermdgen durchfihrt, betrdgt die ihr zustehende Ver-
gitung maximal 2,0 Prozent der Bau- und Baunebenkosten.

. Vergutung fiir die Anbahnung, Vorbereitung und Durchfiih-
rung von Wertpapier-Darlehensgeschéften und Pensionsge-
schaften:

Derzeit wird flr das Sondervermégen eine markttbliche Ver-
glitung in Hohe von einem Drittel der Bruttoertrdge aus die-
sen Geschéften erhoben.

. Pauschalgebihr:

Die Gesellschaft erhélt aus dem Sondervermégen eine jahrli-
che Pauschalgebiihr in Hohe von bis zu 0,20 Prozent des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sondervermo-
gens. Die Pauschalgebihr kann dem Sondervermégen monat-
lich entnommen werden.

Derzeit wird flr das Sondervermdgen eine jahrliche Pauschal-
gebuhr in Héhe von 0,125 Prozent erhoben.

. Collateral Manager:

Die Gesellschaft zahlt aus dem Sondervermdgen fiir den Colla-

teral Manager von Derivate-Geschaften eine jahrliche Vergu-
tung bis zur Héhe von 0,10 Prozent des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens, der aus den Wer-
ten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist be-
rechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben.

Derzeit betragt die aus dem Sondervermégen fiir den Collate-
ral Manager erhobene jahrliche Verglitung 0,00 Prozent.

. Transaktionskosten:

Neben den vorgenannten Vergiitungen und Aufwendungen
werden dem Sondervermégen die in Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerauBerung von Vermdégensgegenstanden
entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusam-

menhang mit dem Erwerb, der VerduBerung, der Bebauung
und Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem Zusam-
menhang anfallender Steuern werden dem Sondervermégen
unabhdngig vom tatsachlichen Zustandekommen des Ge-
schafts belastet.

7. Regeln zur Berechnung von Vergitungen und Kosten:

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach den
vorstehenden Ziffern 1, 4 und 5 als Vergiitungen entnommen
wird, kann insgesamt bis zu 1,80 Prozent des durchschnittli-
chen Nettoinventarwertes des Sondervermdgens, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird, betra-
gen.

Geschaftsjahr und Ertragsverwen-
dung

Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermdgens endet am 30. Septem-
ber eines Jahres. Die Jahresberichte erscheinen jeweils zum 30.
September; die Halbjahresberichte zum 31. Marz.

Ertragsverwendung

Die Ausschiittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach Be-
kanntmachung des Jahresberichtes. Zwischenausschiittungen kén-
nen unterjahrig innerhalb von zwei Monaten nach dem 15. Mérz,
15. Juni, 15. Dezember eines jeden Kalenderjahres erfolgen. Sub-
stanzausschittungen sind im Falle von Zwischenausschiittungen
nicht zuldssig.

Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

Da der Ausschiittungsbetrag dem Sondervermdgen entnommen
wird, vermindert sich am Tag der Ausschiittung (ex-Tag) der An-
teilwert des Sondervermdgens um den ausgeschiitteten Betrag je
Anteil.

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile im UnionDepot bei der Union Investment Ser-
vice Bank AG verwahrt werden, werden die Ausschittungen kos-
tenfrei gutgeschrieben. Soweit das Depot bei anderen Kreditinsti-
tuten gefiihrt wird, kénnen zusatzliche Kosten entstehen.
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Allgemeine Anlagebedingungen

Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass
das Abhandenkommen auf duBere Ereignisse zurlickzuftihren
ist, deren Konsequenzen trotz aller angemessenen GegenmaB-
nahmen unabwendbar waren. Weitergehende Anspriiche, die
sich aus den Vorschriften des birgerlichen Rechts auf Grund

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und
der ZBI Fondsmanagement GmbH, Erlangen, (, Gesellschaft") fiir
die von der Gesellschaft verwalteten Immobilien-Sondervermo-
gen, die nur in Verbindung mit den fiir das jeweilige Sonderver-
mdgen aufgestellten , Besonderen Anlagebedingungen” gelten.

§ 1 Grundlagen

1.

Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
und unterliegt den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbu-
ches (,KAGB").

von Vertragen oder unerlaubten Handlungen ergeben, blei-
ben unberiihrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegentiber dem
Sondervermdgen oder den Anlegern flir samtliche sonstigen
Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle
fahrlassig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen nach den Vor-

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen schriften des KAGB nicht erfillt. Die Haftung der Verwahrstel-
Namen flr gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach le bleibt von einer etwaigen Ubertragung der Verwahraufga-
dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB ben nach Absatz 3 Satz 1 unberlhrt.
zugelassenen Vermdgensgegenstanden gesondert vom eige- §3 Bewerter
nen Vermdgen in Form eines Immobilien-Sondervermégens
(,Sondervermdgen”) an. Uber die hieraus sich ergebenden 1. Die Gesellschaft bestellt fir die Bewertung von Immobilien
Rechte der Anleger werden von ihr Sammelurkunden ausge- mindestens zwei externe Bewerter.
stellt. 2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des § 216 i.

3. Der Geschéftszweck des Immobilien-Sondervermégens ist auf V..m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB genijgen. HmSiCh“‘iICh
die Kapitalanlage geméB einer festgelegten Anlagestrategie seines Bgstellungszenraums und seiner finanziellen Unabhan-
im Rahmen einer kollektiven Vermogensverwaltung mittels gigkeit sind §§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu
der bei ihm eingelegten Mittel beschrénkt. beachten.

4. Die Vermdgensgegenstinde des Sondervermégens stehen im 3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB
Figentum der Gesellschaft. und den Anlagebedingungen iibertragenen Aufgaben nach

5 Grundstiicke. Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des MaBigabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen

' N g Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die externen Bewer-
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts ter die zum Sondervermaaen aeharenden bzw. im Eigentum
und Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an GrundstU- . o gen g - M HIge

. . . einer Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien einmal
cken werden in den Allgemeinen Anlagebedingungen und Be- o . .
sonderen Anlagebedingungen (, Anlagebedingungen”) unter vierteljahrlich zeitnah zu bewerten, sofern in den Besonderen
dem Begiff Im?nobilier? zugamn’]’enge?asst gung Anlagebedingungen nichts anderes bestimmt ist.

6. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anle- 4 Fgrner hat m|ndest§ns eln extemer Beyverter nach Bestellung

. . . eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert
ger richtet sich nach den Anlagebedingungen des Sonderver- .
. des Grundstlicks neu festzustellen.
mogens und dem KAGB.
. Eine Immobilie darf fiir das Sondervermdgen oder fiir eine Im-
5. Eine Immobilie darf fiir das Sond 6gen oder fiir eine |

§ 2 Verwahrstelle mobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen unmittel-

1. Die Gesellschaft bestellt fur das Immobilien-Sondervermégen bar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn
eine Einrichtung im Sinne des § 80 Absatz 2 KAGB als Ver- sie zuvor von mindestens einem externen Bewerter im Sinne
wabhrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhangig von der Ge- des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmaBige Be-
sellschaft und ausschlieBlich im Interesse der Anleger. wertung gemaB §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt,

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich bewertet wurde.
nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahrstellen- 6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fiir das
vertrag, dem KAGB und den Anlagebedingungen des Sonder- Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben
vermogens. werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermégens-

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe des aufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immo-
§ 82 KAGB auf ein anderes Untemnehmen (Unterverwahrer) bilien von mindestens einem externen Bewerter im Sinne des
auslagern. Naheres hierzu enthalt der Verkaufsprospekt. Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmaBige Bewer-

. . . tung gemaB §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfihrt, be-

4. Die Verwahrstelle haftet gegeniiber dem Sondervermégen

oder gegentiber den Anleger fir das Abhandenkommen ei-
nes verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne des § 81 Ab-
satz 1 Nr. 1 KAGB durch die Verwahrstelle oder durch einen
Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Vermdgensgegen-
standen nach § 82 Absatz 1 KAGB Ubertragen wurde. Die

wertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdégensgegen-
stande im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung
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der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben unabhdngig von der Verwahrstelle und
ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern ein-
gelegten Geld die Vermdgensgegensténde zu erwerben, diese
wieder zu verduBern und den Erlds anderweitig anzulegen.
Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Verwaltung der Ver-
mogensgegenstande ergebenden sonstigen Rechtshandlun-
gen vorzunehmen.

Uber die VerauBerung von Immobilien oder von Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Gesell-
schaft im Rahmen einer ordnungsgemaBen Geschéftsfiihrung
(§ 26 KAGB). VerauBerungen nach Aussetzung der Anteilrlick-
nahme gemaB § 12 Absatz 8 bleiben hiervon unberihrt.

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der An-
leger weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtungen
aus einem Birgschafts- oder einem Garantievertrag einge-
hen; sie darf keine Vermdgensgegenstande nach MaBgabe
der §§ 193, 194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt
des Geschéaftsabschlusses nicht zum Sondervermdgen geho-
ren. § 197 KAGB bleibt unber(hrt. Abweichend von Satz 1
darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer
Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdgens
ein Darlehen gewdhren, wenn sie an dieser fiir Rechnung des
Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist. Die-
ses Darlehen darf 50 Prozent der Verkehrswerte der im Eigen-
tum der Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilie nicht
Uberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsatze

1.

Das Immobilien-Sondervermdégen wird unmittelbar oder mit-
telbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt. Die
Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anlagebedingun-
gen,

a) welche Immobilien fiir das Sondervermdgen erworben
werden dirfen;

b) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Sonderver-
mogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften er-
worben werden diirfen;

¢) obund unter welchen Bedingungen Immobilien des Son-
dervermdgens mit einem Erbbaurecht belastet werden
diirfen;

d) obund in welchem Umfang fiir Rechnung des Sonderver-
mogens zur Absicherung von Vermdgensgegenstanden in
Derivate im Sinne des § 197 KAGB investiert werden
darf. Beim Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die
gemaB § 197 Absatz 3 KAGB erlassene ,,Verordnung
iber Risikomanagement und Risikomessung beim Einsatz
von Derivaten, Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschaf-
ten in Investmentvermdgen nach dem Kapitalanlagege-
setzbuch (, DerivateV")" beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligungen

an Immobilien-Gesellschaften miissen einen dauernden Er-
trag erwarten lassen.

§ 6 Liquiditat, Anlage- und Emittentengren-

1.

zen

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermdgensgegen-
standen in das Sondervermdgen, deren Verwaltung und bei
der VerauBerung die im KAGB und die in den Anlagebedin-
gungen festgelegten Grenzen und Beschrankungen zu beach-
ten.

Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, diirfen im Rahmen der Hochstliquiditat
im gesetzlich zulassigen Rahmen (§ 253 KAGB) folgende Mit-
tel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaB § 195 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente gemaB §§ 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 Eu-
ropaischen Systems der Zentralbanken und der Europai-
schen Zentralbank genannten Kreditgeschafte von der Eu-
ropaischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank
zugelassen sind oder deren Zulassung nach den Emissi-
onsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung in-
nerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaBgabe des § 196 KAGB oder
Anteile an Spezial-Sondervermdégen nach MaBgabe des
§ 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedin-
gungen ausschlieBlich in Vermdgensgegenstande nach
Buchstaben a), b) und c) anlegen diirfen;

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem or-
ganisierten Markt im Sinne von § 2 Absatz 5 des Wertpa-
pierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen oder festver-
zinsliche Wertpapiere sind, soweit diese einen Betrag von
5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht iber-
schreiten, und zusatzlich

f)  Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile auslandischer juristischer Personen, die an einem
derin § 193 Absatz 1T Nummer 1 und 2 KAGB bezeichne-
ten Markte zugelassen oder in diesen einbezogen sind, so-
weit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von
5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht iiber-
schreitet und die in Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie
2007/16/EG genannten Kriterien erfilllt sind;

g) Derivate zu Absicherungszwecken.

h) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft
muss unter 10 Prozent des Kapitals des jeweiligen Unter-
nehmens liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften.

Der Teil des Sondervermdgens, der in Bankguthaben gehalten
werden darf, wird in den Besonderen Anlagebedingungen
festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des
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Wertes des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je einem
Kreditinstitut anlegen.

. Im Einzelfall diirfen Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB
und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension ge-
nommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dessel-
ben Emittenten Uber den Wertanteil von 5 Prozent hinaus bis
zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens erworben
werden; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 Prozent des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

. Bei ein- und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens in eine Kombination
angelegt werden

e von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente,

e von Einlagen bei dieser Einrichtung,

e von Anrechnungsbetrégen fiir das Kontrahentenrisiko der
mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschafte.

Firr die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber
gilt Satz 1 mit der MaBgabe, dass eine Kombination der ge-
nannten Vermdgensgegenstande und Anrechnungsbetrage
35 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht iberstei-
gen darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben unbertihrt.

. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und
Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land, der Euro-
pdischen Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen Union
oder seinen Gebietskorperschaften, einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts-
raum, einem Drittstaat oder von einer internationalen Organi-
sation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europdischen
Union angehdrt, ausgegeben oder garantiert worden sind, je-
weils bis zu 35 Prozent des Wertes des Sondervermégens an-
legen. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen
sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit
Sitz in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die
Gesellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund ge-
setzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuld-

verschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht unter-

liegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen
aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in
Vermdgenswerten angelegt werden, die wahrend der gesam-
ten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen er-
gebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei
einem Ausfall des Ausstellers vorrangig fir die fallig werden-
den Riickzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt
sind.

. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermégen
nach Mal3gabe des Absatzes 2 Buchstabe d) anlegen, wenn
im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen er-
fullt sind:

a) Der OGAW, der AlF oder der Verwalter des AIF, an dem

die Anteile erworben werden, unterliegt in seinem Sitz-
staat der Aufsicht diber Vermdgen zur gemeinschaftlichen
Kapitalanlage. Der Geschéftszweck des jeweiligen Invest-
mentvermdgens ist auf die Kapitalanlage gemaB einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven
Vermégensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten
Mittel beschrankt.

b) Die Anleger kénnen grundsatzlich jederzeit das Recht zur
Riickgabe ihrer Anteile auslben.

) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar oder
mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung ange-
legt.

d) Die Vermdgensanlage der jeweiligen Investmentvermo-
gen erfolgt zu mindestens 90 Prozent in die folgenden
Vermégensgegenstande:

aa) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente,
cc) Bankguthaben

e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft
muss unter 10 Prozent des Kapitals des jeweiligen Unter-
nehmens liegen; dies gilt nicht fiir Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften.

f)  Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur Héhe von
10 Prozent des Wertes des jeweiligen Investmentvermé-
gens aufgenommen werden.

Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf flir Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente desselben Emittenten nach Malgabe des

§ 208 KAGB iiberschritten werden, sofern die Besonderen An-
lagebedingungen dies unter Angabe der Emittenten vorse-
hen. In diesen Féllen miissen die fiir Rechnung des Sonderver-
mdgens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen,
wobei nicht mehr als 30 Prozent des Wertes des Sonderver-
mdgens in einer Emission gehalten werden diirfen.

Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich fiir die
Riicknahme von Anteilen verfligbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
vorsehen, darf die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mogens einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein markt-
gerechtes Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherhei-
ten gemal § 200 Absatz 2 KAGB ein Wertpapier-Darlehen ge-
wahren. Der Kurswert der zu (bertragenden Wertpapiere darf
zusammen mit dem Kurswert der flir Rechnung des Sonderver-
mdgens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer einschlieB-
lich konzernangehdriger Unternehmen im Sinne des § 290
HGB bereits als Wertpapier-Darlehen (ibertragenen Wertpa-
piere 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht iiber-
steigen.

Wird die Sicherheit fir die {ibertragenen Wertpapiere vom
Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss
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das Guthaben auf Sperrkonten gemaB § 200 Absatz 2 Satz 3
Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die Ge-
sellschaft von der Méglichkeit Gebrauch machen, diese Gut-

haben in der Wahrung des Guthabens in folgende Vermégens-

gegenstande anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufwei-
sen und die vom Bund, von einem Land, der Europai-
schen Union, einem Mitgliedstaat der Europaischen Uni-
on oder seinen Gebietskdrperschaften, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens (iber den Europaischen
Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat ausgegeben wor-
den sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entspre-
chend den von der Bundesanstalt auf Grundlage von § 4
Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien oder

) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaftes mit ei-
nem Kreditinstitut, das die jederzeitige Riickforderung des
aufgelaufenen Guthabens gewahrleistet.

Die Ertrdge aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Son-
dervermdgen zu.

Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-
sammelbank oder von einem anderen in den Besonderen An-
lagebedingungen genannten Unternehmen, dessen Unterneh-
mensgegenstand die Abwicklung von grenziiberschreitenden
Effektengeschéften flir andere ist, organisierten Systems zur
Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen bedie-
nen, welches von den Anforderungen der §§ 200 und 201
KAGB abweicht, wenn durch die Bedingungen dieses Systems
die Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist und
von dem jederzeitigen Kiindigungsrecht nach Absatz 1 nicht
abgewichen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
vorsehen, darf die Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver-
mdgens Wertpapier-Pensionsgeschafte im Sinne von § 340b
Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstitu-
ten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage
standardisierter Rahmenvertrage abschlieBen.

Die Wertpapier-Pensionsgeschafte miissen Wertpapiere zum
Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingungen fiir das
Sondervermdgen erworben werden dirfen.

Die Pensionsgeschafte diirfen hochstens eine Laufzeit von
12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Im-

1.

mobilien

Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrige-
ren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von

30 Prozent der Verkehrswerte der im Sondervermdgen befind-
lichen Immobilien aufnehmen und halten, wenn die Grenze
nach § 260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht Uberschritten
wird. Darliber hinaus darf die Gesellschaft fiir gemeinschaftli-

che Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Héhe
von 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens aufneh-
men. Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als Pensionsge-
ber im Rahmen eines Pensionsgeschaftes erhalten hat, anzu-
rechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Be-
dingungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kredit-
aufnahme zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen gehérende Vermo-
gensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten sowie
Forderungen aus Rechtsverhdltnissen, die sich auf Vermégens-
gegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten
und belasten (Belastungen), wenn dies mit einer ordnungsge-
maBen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und die Verwahrstelle
den Belastungen zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen
Bedingungen fir marktblich erachtet. Sie darf auch mit dem
Erwerb von Vermdgensgegenstanden nach § 231 Absatz 1
KAGB im Zusammenhang stehende Belastungen (iberneh-
men. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen nied-
rigeren Prozentsatz vorsehen, diirfen die jeweiligen Belastun-
gen insgesamt 30 Prozent des Verkehrswertes aller im Sonder-
vermdgen befindlichen Immobilien nicht dberschreiten. Erb-
bauzinsen bleiben unberlicksichtigt.

§ 10 Verschmelzung

1.

Die Gesellschaft darf nach MaBgabe der §§ 181 bis 191
KAGB

a) samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten
dieses Sondervermdgens auf ein anderes bestehendes
oder ein neues, dadurch gegriindetes inlandisches Immo-
bilien-Sondervermdgen bertragen,

b) samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten
eines anderen inldndischen Immobilien-Sondervermégens
in dieses Sondervermogen aufnehmen.

Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesan-
stalt.

. Bei einer Verschmelzung hat die Gesellschaft nach der Wahl

des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem an-
deren Immobilien-Sondervermdgen, das mit den bisheri-
gen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umzutauschen
oder,

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurlickzunehmen.

Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den §§ 182
bis 191 KAGB.

§ 11 Anteile

1.

Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteilscheine
lauten auf den Inhaber.

Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale,
insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Ausga-
beaufschlages, des Riicknahmeabschlages, der Wahrung des
Anteilwertes, der Verwaltungsvergiitung, der Mindestanlage-
summe oder einer Kombination dieser Merkmale (, Anteilklas-
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sen”) haben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlage-
bedingungen festgelegt.

3. Die Anteile sind (ibertragbar, soweit die Besonderen Anlage-
bedingungen nichts anderes regeln. Mit der Ubertragung ei-
nes Anteils gehen die in ihm verbrieften Rechte Uber. Der Ge-
sellschaft gegenliber gilt in jedem Falle der Inhaber des An-
teils als der Berechtigte.

4. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer An-
teilklasse werden in einer Sammelurkunde verbrieft. Sie tragt
mindestens die handschriftlichen oder vervielfaltigten Unter-
schriften der Gesellschaft und der Verwahrstelle. Der An-
spruch auf Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen,
Ricknahmeaussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht
beschrankt. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen
nichts anderes vorsehen, erfolgt die Anteilausgabe bérsentag-
lich; das Nahere regelt der Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft
behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voribergehend
oder vollstandig einzustellen.

2. Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle
oder durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Beson-
deren Anlagebedingungen kdnnen vorsehen, dass Anteile nur
von bestimmten Anlegern erworben und gehalten werden diir-
fen.

3. Anteilriickgaben sind erst nach Ablauf einer Mindesthaltefrist
von 24 Monaten und unter Einhaltung einer Rlckgabefrist
von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche Riickgabeerkla-
rung gegeniiber der depotfiihrenden Stelle méglich. Der Anle-
ger hat seiner depotfiihrenden Stelle fiir mindestens 24 durch-
gehende Monate unmittelbar vor dem verlangten Riicknahme-
termin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens sei-
nem Riicknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf die
sich die Erkldrung bezieht, sind bis zur tatsdchlichen Riickga-
be von der depotfihrenden Stelle zu sperren.

4. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils gel-
tenden Ricknahmepreis fiir Rechnung des Sondervermdgens
zurlickzunehmen. Riicknahmestelle ist die Verwahrstelle.

5. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme
der Anteile auszusetzen, wenn auBergewéhnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berticksichtigung der In-
teressen der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 98 Ab-
satz 2 KAGB).

6. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Riick-
nahme der Anteile aus Liquiditatsgrinden zum Schutze der
Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen (§ 257
KAGB), wenn die Bankguthaben und die Erl6se aus Verkau-
fen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, Investmentanteile
und Wertpapiere zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaf-
tung nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung ste-
hen. Zur Beschaffung der fir die Riicknahme der Anteile not-
wendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstande

des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu ver-
auBem. Reichen die liquiden Mittel gemaB § 253 Absatz 1
KAGB zwolf Monate nach der Aussetzung der Riicknahme ge-
maB Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft die Riicknahme
weiterhin zu verweigern und durch VerduBerung von Vermo-
gensgegenstanden des Sondervermdgens weitere liquide Mit-
tel zu beschaffen. Der VerauBerungserlds kann abweichend
von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert
um bis zu 10 Prozent unterschreiten. Reichen die liquiden Mit-
tel gemdB § 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate nach der
Aussetzung der Riicknahme gemaB Satz 1 nicht aus, hat die
Gesellschaft die Riicknahme der Anteile weiterhin zu verwei-
gern und durch VerduBerung des Vermdgensgegenstanden
des Sondervermdgens weitere liquide Mittel zu beschaffen.
Der VerduBerungserlos kann abweichend von § 260 Absatz 1
Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20 Prozent
unterschreiten. 36 Monate nach der Aussetzung der Riicknah-
me gemaB Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass ihm ge-
gen Riickgabe des Anteils sein Anteil am Sondervermdgen
aus diesem ausgezahlt wird. Reichen auch 36 Monate nach
der Aussetzung der Riicknahme die Bankguthaben und die li-
quiden Mittel nicht aus, so erlischt das Recht der Gesell-
schaft, das Sondervermdgen zu verwalten; dies gilt auch,
wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen fiinf Jahren die
Riicknahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach
den Sétzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn die Gesell-
schaft die Anteilriicknahme binnen drei Monaten erneut aus-
setzt.

. Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntmachung

im Bundesanzeiger und dariber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den in
dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informati-
onsmedien Gber die Aussetzung gemal Absatz 5 und Absatz
6 und die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile zu un-
terrichten. Die Anleger sind dber die Aussetzung und Wieder-
aufnahme der Riicknahme der Anteile unverziiglich nach der
Bekanntmachung im Bundesanzeiger mittels eines dauerhaf-
ten Datentrdgers zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme
der Riicknahme von Anteilen sind die neuen Ausgabe- und
Riicknahmepreise im Bundesanzeiger und in einer hinrei-
chend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in
den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Infor-
mationsmedien zu verdffentlichen.

. Die Anleger kdnnen durch Mehrheitsbeschluss gemaB § 259

Absatz 2 KAGB in die VerauBerung bestimmter Immobilien
einwilligen, auch wenn diese VerduBerung nicht zu angemes-
senen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruf-
lich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur VerauBerung.
Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger durchge-
fuhrt werden, wenn nicht auBergewdhnliche Umstande eine
Versammlung zum Zweck der Information der Anleger erfor-
derlich machen. An der Abstimmung nimmt jeder Anleger
nach MaBgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung
am Fondsvermdgen teil. Die Anleger entscheiden mit der ein-
fachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden
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Stimmrechte. Ein Beschluss der Anleger ist nur wirksam,
wenn mindestens 30 Prozent der Stimmrechte bei der Be-
schlussfassung vertreten waren. Die Aufforderung zur Abstim-
mung oder die Einberufung der Anlegerversammlung sowie
der Beschluss der Anleger sind im Bundesanzeiger und dar(-
ber hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien bekannt zu machen. Eine einberu-
fene Anlegerversammlung bleibt von der Wiederaufnahme
der Anteilriicknahme unberihrt.

§ 13 Ausgabe- und Ricknahmepreise

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der An-
teile werden die Verkehrswerte der zum Sondervermdgen ge-
hdrenden Vermdgensgegenstande abziiglich der aufgenom-
menen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten und Riickstel-
lungen (, Nettoinventarwert”) ermittelt und durch die Zahl
der umlaufenden Anteile geteilt (, Anteilwert”). Werden ge-
maB § 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen fur das Son-
dervermdgen eingefihrt, ist der Anteilwert sowie der Ausga-
be- und Riicknahmepreis fiir jede Anteilklasse gesondert zu er-
mitteln. Die Bewertung der Vermdgensgegenstande erfolgt
gemaB den Grundsatzen fir die Kurs- und Preisfeststellung,
die im KAGB und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
Bewertungsverordnung (, KARBV") genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzuge-
rechnet werden. AuBer dem Ausgabeaufschlag werden von
der Gesellschaft weitere Betrédge von den Zahlungen des An-
teilerwerbers zur Deckung von Kosten nur dann verwendet,
wenn dies die Besonderen Anlagebedingungen vorsehen.

3. Der Riicknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riicknahmeab-
schlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit in den
Besonderen Anlagebedingungen ein Riicknahmeabschlag vor-
gesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteilwert abzuglich
des Riicknahmeabschlages an den Anleger und den Riicknah-
meabschlag an die Gesellschaft aus. Die Einzelheiten sind in
den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.

4. Abrechnungsstichtag fiir Anteilabrufe ist spatestens der auf
den Eingang des Anteilsabrufs folgende Wertermittlungstag.
Abrechnungsstichtag fiir Riicknahmeauftrage ist spatestens
der auf den Ablauf der Haltefrist und der Kiindigungsfrist fol-
gende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden bdrsentaglich er-
mittelt. Soweit in den Besonderen Anlagebedingungen nichts
weiteres bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft und die Ver-
wahrstelle an gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind,
sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres von einer Er-
mittlung des Wertes absehen; das Nahere regelt der Verkaufs-
prospekt.

§ 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Aufwendun-
gen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten zuste-
henden Verglitungen, die dem Sondervermdgen belastet werden
kénnen, genannt. Fir Verglitungen 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.

§ 15 Rechnungslegung

1. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres
des Sondervermdgens macht die Gesellschaft einen Jahresbe-
richt einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung gemal3
§§ 101, 247 KAGB bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemal3 § 103
KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermégens wah-
rend des Geschaftsjahres auf eine andere Kapitalverwaltungs-
gesellschaft tibertragen oder das Sondervermdgen wahrend
des Geschéftsjahres auf ein anderes inlandisches Immobilien-
Sondervermdgen verschmolzen, so hat die Gesellschaft auf
den Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstellen,
der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemaf Absatz
1 entspricht.

4. Wird ein Sondervermdgen abgewickelt, hat die Verwahrstelle
jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet
ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht gemaB Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle
und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und in den we-
sentlichen Anlegerinformationen anzugeben sind, erhaltlich;
sie werden ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 16 Kiindigung und Abwicklung des Sonder-
vermogens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermdgens
mit einer Frist von mindestens sechs Monaten durch Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbe-
richt oder Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger sind Uber
eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines
dauerhaften Datentragers unverzlglich zu unterrichten. Nach
Erkldrung der Kiindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden
dirfen keine Anteile mehr ausgegeben oder zurlickgenom-
men werden. Die Gesellschaft ist nach Erklarung der Kiindi-
gung und bis zu ihrem Wirksamwerden berechtigt und ver-
pflichtet, samtliche Immobilien des Sondervermdgens in Ab-
stimmung mit der Verwahrstelle zu angemessenen Bedingun-
gen oder mit Einwilligung der Anleger gemaB § 12 Absatz 8
zu verduBern. Sofern die VerduBerungserldse nicht zur Sicher-
stellung einer ordnungsgeméaBen laufenden Bewirtschaftung
bendtigt werden und soweit nicht Gewahrleistungszusagen
aus den VerduBerungsgeschaften oder zu erwartende Ausein-
andersetzungskosten den Einbehalt im Sondervermdgen erfor-
derlich machen, ist den Anlegern in Abstimmung mit der Ver-
wahrstelle halbjahrlich ein Abschlag auszuzahlen.

2. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des Sonder-
vermdgens auf Verlangen der Bundesanstalt zu kiindigen,
wenn das Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit

60



seiner Bildung ein Volumen von 150 Millionen Euro unter-
schreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht
der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten. Mit dem
Verlust des Verwaltungsrechts geht das Sondervermdgen auf
die Verwahrstelle (iber, die es abzuwickeln und den Liquidati-
onserlds an die Anleger zu verteilen hat. Fir die Zeit der Ab-
wicklung hat die Verwahrstelle einen Anspruch auf Vergii-
tung ihrer Abwicklungstatigkeit sowie auf Ersatz ihrer Auf-
wendungen, die fur die Abwicklung erforderlich sind.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungs-
recht nach MaBgabe des § 99 KAGB erlischt, einen Auflo-
sungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach § 15 Absatz 1 entspricht.

§ 17 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft und der Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft tibertragen. Die Ubertragung
bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt.

2. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und da-
riber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht bekannt
gemacht. Die Anleger sind Uber eine nach Satz 1 bekannt ge-
machte Ubertragung unverziiglich mittels eines dauerhaften
Datentrégers zu unterrichten. Die Ubertragung wird friihes-
tens drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesan-
zeiger wirksam.

3. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fir das Sondervermo-
gen wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung der Bun-
desanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

1. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen andern, wenn
diese nach der Anderung mit den bisherigen Anlagegrundsat-
zen vereinbar sind. Sind die Anderungen der Anlagebedingun-
gen mit den bisherigen Anlagegrundsétzen nicht vereinbar,
kann die Gesellschaft diese dndern, wenn sie die Anteile des
Anlegers kostenlos in Anteile an einem Immobilien-Sonderver-
mogen umtauscht, das mit den bisherigen Anlagegrundsat-
zen vereinbar ist, und das von derselben Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder von einem Unternehmen, das demselben
Konzern im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs ange-
hort, verwaltet wird.

2. Anderungen der Anlagebedingungen einschlieBlich des An-
hanges zu den Besonderen Anlagebedingungen, bedrfen der
vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt. Soweit die
Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsétze des Sondervermé-
gens betreffen, bed(rfen sie der vorherigen Zustimmung des
Aufsichtsrates der Gesellschaft.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzei-
ger und dartiber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt
bezeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt ge-
macht. In einer Verdffentlichung nach Satz 1 ist auf die vorge-
sehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten hinzuweisen. Im

Falle von Kostendnderungen im Sinne des § 162 Absatz 2
Nummer 11 KAGB, Anderungen der Anlagegrundsatze des
Sondervermdgens im Sinne des § 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 Anla-
gebedingungen und ihrer Hintergriinde sowie eine Informati-
on Uber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB in einer ver-
standlichen Art und Weise mittels eines dauerhaften Datentra-
gers gemaB § 163 Absatz 4 KAGB zu Ubermitteln.

. Die Anderungen treten friihestens am Tag nach ihrer Bekannt-

machung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von Anderun-
gen der Kosten und der Anlagegrundsatze des Sondervermé-
gens jedoch nicht vor Ablauf von drei Monaten nach der ent-
sprechenden Bekanntmachung.

§ 19 Erfullungsort
Erfiillungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
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Besondere Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und
der ZBI Fondsmanagement GmbH, Erlangen, (, Gesellschaft") fiir
das von der Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermégen
(nachfolgend , Sondervermdgen” genannt)

Unilmmo: Wohnen ZBI

Diese Besonderen Anlagebedingungen gelten nur in Verbindung
mit den von der Gesellschaft aufgestellten Allgemeinen Anlagebe-
dingungen.

Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

§ 1 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen in einem Mit-
gliedsstaat der Europaischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europdischen Wirt-
schaftsraum folgende Immobilien im gesetzlich zuldssigen
Rahmen (§ 231 Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundsticke und ge-
mischt genutzte Grundstiicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens;

¢) unbebaute Grundstlicke, die fir eine alsbaldige eigene Be-
bauung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt und
geeignet sind, bis zu 20 Prozent des Wertes des Sonder-
vermaogens;

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben
a) bis ¢);

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie
Rechte in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15
Prozent des Wertes des Sondervermdgens;

f)  NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erflillung 6ffentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermo-
gens.

2. Die Gesellschaft darf Vermégensgegenstande im Sinne von
Absatz 1 auch auBerhalb eines Vertragsstaates des Abkom-
mens ber den Europdischen Wirtschaftsraum erwerben,
wenn die gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz 1
KAGB erfiillt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser Be-
sonderen Anlagebedingungen ist, werden der betreffende
Staat und der Anteil am Wert des Sondervermégens, der in
diesem Staat hdchstens angelegt werden darf, angegeben.

3. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens fiir die
gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemal3 Absatz
1 Buchstaben b), ¢), ) und f) genannten Immobilien sowie
nach Absatz 2 sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzu-
ziehen,

4. Das Sondervermdgen muss tberwiegend aus Wohn- oder ge-
mischt genutzten Immobilien gemaB Absatz 1 und/oder Betei-
ligungen an Immobilien-Gesellschaften gemaB § 2, die in

Wohn- oder gemischt genutzten Immobilien investieren, be-
stehen.

5. Vorbehaltlich der in den vorstehenden Absétzen 1 bis 4 fest-
gelegten Anlagegrenzen gilt zudem, dass fortlaufend mindes-
tens 51 Prozent des Wertes des Sondervermégens in Immobili-
en und Immobilien-Gesellschaften investiert werden.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen
(8§ 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand im Ge-
sellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten be-
schrankt ist, welche die Gesellschaft fir das Sondervermdgen
ausiiben darf. Die Inmobilien-Gesellschaft darf nach dem Ge-
sellschaftsvertrag oder der Satzung nur Vermdgensgegenstan-
de im Sinne von § 1, mit Ausnahme von NieBbrauchrechten
nach MaBgabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe f), sowie die zur
Bewirtschaftung der Vermégensgegenstande erforderlichen
Gegenstande oder Beteiligungen an anderen Immobilien-Ge-
sellschaften erwerben. Die Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften sind bei den Anlagebeschrankungen nach § 1
und bei der Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen
Grenzen zu beriicksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen geméaB § 4
Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen ge-
wahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,
b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

) bei einer VerauBerung der Beteiligung die Riickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach Verau-
Berung vereinbart ist,

d) die Summe der fiir Rechnung des Sondervermdgens einer
Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewahrten Darlehen
50 Prozent des Wertes der von der Immobilien-Gesell-
schaft gehaltenen Immobilien nicht Gbersteigt,

e) die Summe der fiir Rechnung des Sondervermdgens den
Immobilien-Gesellschaften insgesamt gewahrten Darle-
hen 25 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht
libersteigt. Bei der Berechnung der Grenze sind die aufge-
nommenen Darlehen nicht abzuziehen.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermdgens im
Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit Erb-
baurechten belasten, sofern der Wert des Grundstlicks, an
dem ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit dem
Wert der Grundstiicke, an denen bereits Erbbaurechte bestellt
wurden, 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht
ibersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermé-
gens sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

2. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehba-
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re Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung des
Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche
Nachteile fir das Sondervermdgen vermieden werden, oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Nutzung und/oder
Verwertung ermdglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditat

1.

Bis zu 49 Prozent des Wertes des Sondervermdgens diirfen in
Anlagen gemaB § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der Berech-
nung dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel abzuzie-
hen:

a) die zur Sicherstellung einer ordnungsgeméaBen laufenden
Bewirtschaftung bendtigten Mittel;

b) die fiir die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

) die zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehens-
vertragen, die flr die bevorstehenden Anlagen in be-
stimmten Immobilien und flr bestimmte BaumaBnahmen
erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderli-
chen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden
zwei Jahren féllig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochstliquiditat

sind die in § 1 Absatz 5 genannten steuerlichen Anlagebe-
schrankungen zu beachten.

Die Vermégensgegenstande des Sondervermdgens gemal3 Ab-
satz 1 kénnen auch auf Fremdwahrung lauten.

§ 5 Wahrungsrisiko

Die fir Rechnung des Sondervermégens gehaltenen Vermégens-
gegenstande dirfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko unterlie-
gen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Vermo-
gensgegenstande 30 Prozent des Wertes des Sondervermégens
nicht Ubersteigt.

§ 6 Derivate mit Absicherungszweck, Wahl-

vorbehalt

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sonder-
vermdgens Derivate einsetzen. Sie darf — der Art und dem
Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend — zur Ermitt-
lung der Auslastung der nach § 197 Absatz 2 KAGB festge-
setzten Marktrisikogrenze fiir den Einsatz von Derivaten ent-
weder 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
regelmaBig nur Grundformen von Derivaten und Finanzinstru-
menten mit derivativer Komponente oder Kombinationen aus
diesen Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer Kompo-
nente sowie aus Vermdgensgegenstanden, die gemal § 6 Ab-
satz 2 Buchstaben b) bis ) der Allgemeinen Anlagebedingun-
gen und von Immobilien, die gemaB § 1 Absatz 1 erworben
werden durfen, sowie auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wah-
rungen im Sondervermdgen einsetzen. Komplexe Derivate auf

die vorgenannten Vermdgensgegenstande dirfen nur zu ei-
nem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemaB § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebe-
dingungen sowie auf Immobilien gemaB § 1 Absatz 1,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstan-
de gemaB § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemei-
nen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien gemal3
§ 1 Absatz 1, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen
und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die
folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Ausiibung ist entweder wahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit mdglich und

bb) der Optionswert hangt zum Austibungszeitpunkt line-
ar von der positiven oder negativen Differenz zwi-
schen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab
und wird null, wenn die Differenz das andere Vorzei-
chen hat;

¢) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in
Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebe-
nen Eigenschaften aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermégensgegenstande gemal
§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlage-
bedingungen sowie auf Immobilien gemaB § 1 Absatz 1,
sofern sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absiche-
rung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermo-
gensgegenstanden des Sondervermdgens dienen;

Der nach MaBgabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde Anrech-
nungsbetrag des Sondervermdgens fiir das Marktrisiko darf

zu keinem Zeitpunkt den Wert des Sondervermdgens iberstei-
gen.

. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Invest-

mentanteile gemal § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der Allgemei-
nen Anlagebedingungen diirfen nicht abgeschlossen werden.

. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf

sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsys-
tems — in jegliche Derivate und Finanzinstrumente mit deriva-
tiver Komponente oder Kombinationen aus diesen Derivaten
und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente investie-
ren, die von Vermdgensgegenstanden, die gemaB § 6 Ab-
satz 2 Buchstaben b) bis ) der Allgemeinen Anlagebedingun-
gen und von Immobilien, die gemaB § 1 Absatz 1 erworben
werden dirfen, oder von Zinsséatzen, Wechselkursen oder
Wahrungen abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere Op-
tionen, Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kombinatio-
nen hieraus. Dabei darf der dem Sondervermégen zuzuord-
nende potenzielle Risikobetrag fiir das Marktrisiko (Risikobe-
trag) zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des potenziellen Risi-
kobetrags fir das Marktrisikos des zugehdrigen Vergleichsver-
mdgens gemal § 9 der DerivateV iibersteigen. Alternativ darf

63



der Risikobetrag zu keinem Zeitpunkt 20 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens ibersteigen.

Unter keinen Umsténden darf die Gesellschaft bei diesen Ge-
schaften von den in den Anlagebedingungen oder in dem Ver-
kaufsprospekt genannten Anlagegrundsatzen und -grenzen
abweichen.

Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absiche-
rung einsetzen.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von De-
rivaten darf die Gesellschaft nach § 6 der DerivateV jederzeit
zwischen dem einfachen und dem qualifizierten Ansatz wech-
seln. Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung durch die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesan-
stalt), die Gesellschaft hat den Wechsel jedoch unverziglich
der Bundesanstalt anzuzeigen und im nachstfolgenden Halb-
jahres- oder Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 7 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-

Pensionsgeschafte

Die §§ 7 und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen sind bei den
Anlagegrundsatzen und Anlagegrenzen zu beriicksichtigen.

Anteilklassen
§ 8 Anteilklassen

1.

Fir das Sondervermdgen kénnen Anteilklassen im Sinne von
§ 11 Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebedingungen gebildet
werden, die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlags, der
Wahrung des Anteilwertes einschlieBlich des Einsatzes von
Wahrungssicherungsgeschéften, der Verwaltungsvergitung,
der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser
Merkmale unterscheiden. Die Bildung von Anteilklassen ist je-
derzeit zuldssig und liegt im Ermessen der Gesellschaft. Es ist
nicht notwendig, dass Anteile einer Anteilklasse im Umlauf
sind.

Bei erstmaliger Ausgabe von Anteilen einer Anteilklasse ist de-

ren Wert auf der Grundlage des fir das gesamte Sonderver-
mogen nach § 168 Absatz 1 Satz 1 des KAGB ermittelten
Wertes zu berechnen. Der Anteilwert wird fiir jede Anteilklas-
se gesondert errechnet, indem die Kosten der Auflegung neu-
er Anteilklassen, Ausschiittungen (einschlieBlich der aus dem
Fondsvermdgen ggf. abzufihrenden Steuern), die Verwal-
tungsvergltung und die Ergebnisse aus Wahrungskurssiche-
rungsgeschaften, die auf eine bestimmte Anteilklasse entfal-
len, ggf. einschlieBlich Ertragsausgleich, ausschlieBlich dieser
Anteilklasse zugeordnet werden.

Die bestehenden Anteilklassen werden sowohl im Verkaufs-
prospekt als auch im Jahres- und Halbjahresbericht einzeln
aufgezahlt. Die die Anteilklassen kennzeichnenden Ausgestal-
tungsmerkmale werden im Verkaufsprospekt und im Jahres-
und Halbjahresbericht im Einzelnen beschrieben.

Der Abschluss von Wahrungskurssicherungsgeschéften aus-
schlieBlich zugunsten einer einzigen Wahrungsanteilklasse ist
zuldssig. Fur Wahrungsanteilklassen mit einer Wahrungsabsi-
cherung zugunsten der Wéhrung dieser Anteilklasse (Refe-

renzwahrung) darf die Gesellschaft auch unabhéngig von § 5
der Allgemeinen Anlagebedingungen Derivate im Sinne des

§ 197 Absatz 1 KAGB auf Wechselkurse oder Wahrungen mit
dem Ziel einsetzen, Anteilwertverluste durch Wechselkursver-
luste von nicht auf die Referenzwahrung der Anteilklasse lau-
tenden Vermégensgegenstanden des Sondervermdgens zu
vermeiden. Bei einem entsprechenden Einsatz von Derivaten
darf sich dieser nicht auf andere Anteilklassen auswirken.

Anteile, Ausgabepreis, Ricknahme-
preis, Riicknahme von Anteilen und
Kosten

§ 9 Ausgabe- und Riucknahmepreis; Anteil-

1.

wertberechnung und Auftragsausfiih-
rung

Die Ausgabe- und Rlicknahmepreise werden fiir jeden Borsen-
tag in Frankfurt am Main ermittelt (Wertermittlungstag). Die
Feststellung der Ausgabe- und Riicknahmepreise fiir einen
Wertermittlungstag erfolgt am auf diesen Wertermittlungstag
folgenden Bérsentag (Bewertungstag).

Der Ausgabeaufschlag betrdgt bis zu 5,0 Prozent des Anteil-
wertes. Es steht der Gesellschaft frei, fir das Sondervermé-
gen oder fiir eine oder mehrere Anteilklassen einen niedrige-
ren oder keinen Aufschlag zu berechnen. Die Gesellschaft
gibt im Falle der Bildung von Anteilklassen im Verkaufspro-
spekt und im Jahres- und Halbjahresbericht den jeweils be-
rechneten Ausgabeaufschlag an. Ein Riicknahmeabschlag
wird nicht berechnet.

Anteilabrufe, die bis 16:00 Uhr an einem Wertermittlungstag
eingegangen sind, werden zu dem fiir diesen Wertermittlungs-
tag gemaB Absatz 1 ermittelten Ausgabepreis ausgefiihrt. Die
entsprechende Abrechnung fiir die Anleger wird ebenfalls am
Bewertungstag flr diesen Wertermittlungstag vorgenommen.
Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei Bankarbeitstagen
(maBgeblich hierfiir ist der Bankenplatz Frankfurt am Main)
nach dem entsprechenden Bewertungstag in der Fondswah-
rung zahlbar.

Anteilabrufe, die nach 16:00 Uhr an einem Wertermittlungs-
tag oder einem Tag, der kein Wertermittlungstag ist, einge-
gangen sind, werden am folgenden Wertermittlungstag be-
riicksichtigt (Wertermittlungstag + 1) und werden mit dem
fur diesen Wertermittlungstag + 1 ermittelten Ausgabepreis
ausgefihrt. Die entsprechende Abrechnung fir die Anleger er-
folgt am entsprechenden Bewertungstag fiir diesen Werter-
mittlungstag + 1. Der Ausgabepreis ist innerhalb von zwei
Bankarbeitstagen (maBgeblich hierfir ist der Bankenplatz
Frankfurt am Main) nach dem entsprechenden Bewertungs-
tag in der Fondswahrung zahlbar.

Anteilrickgaben werden am ersten Bewertungstag nach
Ablauf der jeweils nach § 12 Absatz 3 Satz 1 der Allgemei-
nen Anlagebedingungen einzuhaltenden Frist zu dem an die-
sem Bewertungstag gemal Absatz 1 ermittelten Riicknahme-
preis ausgefiihrt. Die entsprechende Abrechnung fiir die Anle-

64



ger wird ebenfalls an diesem Bewertungstag vorgenommen.
Die Auszahlung des Ricknahmepreises erfolgt innerhalb von
zwei Bankarbeitstagen (maBgeblich hierfiir ist der Banken-
platz Frankfurt am Main) nach dem entsprechenden Bewer-
tungstag in der Fondswahrung. Geht die Riickgabeerklarung
an einem Wertermittlungstag vor 16:00 Uhr ein, ist fir den je-
weiligen Fristbeginn dieser Wertermittiungstag maBgeblich.
Geht die Riickgabeerkldrung an einem Wertermittlungstag
nach 16:00 Uhr ein, ist flir den jeweiligen Fristbeginn der fol-
gende Wertermittlungstag (Wertermittlungstag + 1) maBgeb-
lich.

§ 10 Kosten

Vergltungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind

1.

Die Gesellschaft erhélt fur die Verwaltung des Sondervermo-
gens eine jahrliche Vergiitung in Héhe von bis zu 1,50 Pro-
zent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermdgens, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschisse zu erheben. Es steht der Gesellschaft frei, fir das
Sondervermdgen oder fiir eine oder mehrere Anteilklassen
eine niedrigere Verwaltungsvergtitung zu berechnen oder von
der Berechnung einer Verwaltungsvergtitung abzusehen. Die
Gesellschaft gibt im Falle der Bildung von Anteilklassen im
Verkaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahresbericht die je-
weils erhobene Verwaltungsvergtitung an.

Werden fir das Sondervermdgen Immobilien erworben oder

verduBert, so kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Ver-

glitung bis zur Hohe von 2,0 Prozent des Kaufpreises und bis
zur Hohe von 2,0 Prozent des Verkaufspreises beanspruchen.
Die Vergltung der Gesellschaft fiir den Erwerb einer vom Ver-
kaufer geplanten, von ihm nach Abschluss des Kaufvertrages
noch zu errichtenden oder in wesentlichen Teilen fertig zu
stellenden Immobilie betrdgt 2,0 Prozent des Kaufpreises.
Dies gilt auch dann, wenn die Immobilie erst nach Fertigstel-
lung auf das Sondervermégen Ubergeht. Fihrt die Gesell-
schaft fir das Sondervermdgen Projektentwicklungen durch,
kann sie eine Vergiitung von bis zu 2,0 Prozent der Bau- und
Baunebenkosten beanspruchen; in allen anderen Fallen, in de-
nen die Gesellschaft Bau- oder UmbaumaBnahmen fiir das
Sondervermdgen durchfihrt, betrdgt die ihr zustehende Ver-
gitung maximal 2,0 Prozent der Bau- und Baunebenkosten.

Ferner erhalt die Gesellschaft fiir die Anbahnung, Vorberei-
tung und Durchfiihrung von Wertpapierdarlehensgeschaften
und Wertpapierpensionsgeschaften fir Rechnung des Sonder-
vermdgens eine marktiibliche Vergtung in Hohe von bis zu
einem Drittel der Bruttoertrdge aus diesen Geschaften. Die im
Zusammenhang mit der Vorbereitung und Durchfiihrung von
solchen Geschéften entstandenen Kosten einschlieBlich der
an Dritte zu zahlenden Verglitungen tragt die Gesellschaft.
Die Gesellschaft gibt im Verkaufsprospekt die jeweils erhobe-
ne pauschale Verglitung fiir die Anbahnung, Vorbereitung
und Durchflihrung von Wertpapierdarlehensgeschaften und
Wertpapierpensionsgeschéften an.

4. Des Weiteren erhalt die Gesellschaft aus dem Sondervermo-

gen eine jahrliche Pauschalgebihr in Hohe von bis zu 0,20
Prozent des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Son-
dervermdgens. Die Pauschalgeblihr deckt nachfolgende Ver-
glitungen und Kosten ab, die dem Sondervermégen nicht se-
parat belastet werden:

a) Vergiitung der Verwahrstelle;

b) bankiibliche Depot-, Konto- und Lagerstellengebiihren fiir
die Verwahrung von Vermégensgegenstanden;

) Kosten fiir die Priifung des Sondervermdgens durch den
Abschlusspriifer des Sondervermégens;

d) Kosten fiir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundla-
gen;

e) Kosten fiir die Beauftragung von Stimmrechtsvertretun-
gen;

f)  Kosten zur Steuerung von Immobiliengesellschaften;
g) Vergltung fir Datenversorgung und —pflege;
h) Vergltung fiir Berichts- und Meldewesen;

i) Vergltung fiir das Rechnungswesen des Sondervermo-
gens;

i) Vergltung im Zusammenhang mit der Uberwachung und
Risikosteuerung des Sondervermégens (Risikocontrolling).

Die Pauschalgebtihr kann dem Sondervermégen monatlich
entnommen werden.

Vergltungen, die zusatzlich an Dritte zu zahlen sind
5. Die Gesellschaft zahlt aus dem Sondervermdgen fir den Colla-

teral Manager von Derivate-Geschaften eine jahrliche Vergii-
tung bis zur Hohe von 0,10 Prozent des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermdgens, der aus den Wer-
ten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist be-
rechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben.
Die Gesellschaft gibt im Verkaufsprospekt die erhobene Ver-
gitung, die an Dritte zu zahlen ist, an.

Aufwendungen

6. Neben den vorgenannten Vergtitungen und Kosten gehen die

folgenden Aufwendungen zulasten des Sondervermégens:

a) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdka-
pital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermie-
tungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfol-
gungskosten);

b) Kosten der externen Bewerter;

¢) Kosten fiir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermégens sowie der Abwehr von gegen die
Gesellschaft zu Lasten des Sondervermdgens erhobenen
Ansprichen;

d) Gebiihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Be-
zug auf das Sondervermdgen erhoben werden;

e) Kosten fiir Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Sondervermdgen;

f) Kosten sowie jegliche Entgelte, die im Zusammenhang
mit dem Erwerb und/oder der Verwendung bzw. Nen-
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nung eines VergleichsmaBstabes oder Finanzindizes anfal-
len;

g) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den an die
Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden
Vergltungen sowie mit den vorstehend genannten Auf-
wendungen anfallende Steuern einschlieBlich der im Zu-
sammenhang mit der Verwaltung und Verwahrung;

h) die im Falle des Ubergangs von Immobilien des Sonderver-
mogens gemal § 100 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf die Ver-
wabhrstelle anfallende Grunderwerbssteuer und sonstigen
Kosten (z. B. Gerichts- und Notarkosten).

Transaktionskosten
7. Neben den vorgenannten Vergiitungen und Aufwendungen

werden dem Sondervermégen die in Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerduBerung von Vermdgensgegenstanden
entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, der VerduBerung, der Bebauung

und Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem Zusam-

menhang anfallender Steuern werden dem Sondervermégen
unabhéngig vom tatsachlichen Zustandekommen des Ge-
schafts belastet.

Regeln zur Berechnung von Verglitungen und Kosten
8. Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach den

vorstehenden Absatzen 1, 4 und 5 als Verglitung entnommen
wird, kann insgesamt bis zu 1,80 Prozent des durchschnittli-
chen Nettoinventarwertes des Sondervermégens, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird, betra-
gen.

. Die Regelungen unter den Absdtzen 2, 4 b) und 6 b) gelten
entsprechend flr die von der Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften beziehungsweise
die Immobilien dieser Gesellschaften. Fir die Berechnung der
Verglitung der Gesellschaft gemaB Absatz 2 gilt Folgendes:

Im Falle des Erwerbs, der VerduBerung, des Umbaus, des Neu-

baus oder der Projektentwicklung einer Inmobilie durch eine
Immobilien-Gesellschaft ist der Kauf- bzw. Verkaufspreis bzw.
sind die Bau- und Baunebenkosten der Immobilie anzusetzen.
Im Falle des Erwerbs oder der VerauBerung einer Immobilien-
Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der Gesellschaft ent-
haltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung
an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben oder ver-
auBert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind die Bau-
und Baunebenkosten entsprechend dem Anteil der fiir das
Sondervermdgen gehaltenen, erworbenen oder verauBerten
Beteiligungsquote anzusetzen. Fir die Berechnung des Auf-
wendungsersatzes gemal den Absatzen 4 b) und 6 b) ist auf
die Hohe der Beteiligung des Sondervermdgens an der Immo-
bilien-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 oder der
Sondervermégen, flir deren Rechnung eine Beteiligung an der

Gesellschaft gehalten wird und die diesen Anforderungen un-
terliegen.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbe-

richt den Betrag der Ausgabeaufschldage und Riicknahmeab-
schldge offen zu legen, die dem Sondervermégen im Berichts-
zeitraum flr den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im
Sinne des § 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 fiir den Erwerb und die Riicknah-
me keine Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschlage be-
rechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halb-
jahresbericht die Verglitung offen zu legen, die dem Sonder-
vermdgen von der Gesellschaft selbst, von einer anderen Kapi-
talverwaltungsgesellschaft, einer Investmentaktiengesell-
schaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist oder einer auslandischen Invest-
mentgesellschaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft
als Verwaltungsvergtung fir die im Sondervermégen gehalte-
nen Anteile berechnet wurde.

Ertragsverwendung, Informations-
pflichten und Geschaftsjahr

§ 11 Ausschiittung

1.

Fir das Sondervermdgen sowie bei Bildung von ausschiitten-
den Anteilklassen schiittet die Gesellschaft grundsatzlich die
wahrend des Geschaftsjahres fir Rechnung des Sondervermo-
gens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten
anteiligen Ertrdge aus den Immobilien und dem sonstigen Ver-
mogen - unter Berlicksichtigung des zugehdrigen Ertragsaus-
gleichs - aus. Dariiber hinaus kann die Gesellschaft unterjah-
rig Zwischenausschiittungen zu folgenden Terminen vorneh-
men: 15. Marz, 15. Juni, 15. Dezember eines jeden Kalender-
jahres. Die Hohe der jeweiligen Zwischenausschiittung steht
im Ermessen der Gesellschaft. Substanzausschittungen sind
im Falle von Zwischenausschiittungen nicht zuldssig.

Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrdgen miissen Betrdge,
die fur kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehal-
ten werden. Betrdge, die zum Ausgleich von Wertminderun-
gen der Immobilien erforderlich sind, kdnnen einbehalten wer-
den. Es mssen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts
gemaB Satz 1 mindestens 50 Prozent der ordentlichen Ertra-
ge des Sondervermdgens gemal Absatz 1 ausgeschiittet wer-
den.

VerduBerungsgewinne — unter Berlicksichtigung des zugehori-
gen Ertragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung flr Bauvor-

haben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten markt(b-
lichen Bauzinsen halt, kdnnen ebenfalls zur Ausschiittung her-
angezogen werden.

Ausschiittbare anteilige Ertrdge gemaB den Absatzen 1 bis 3
kénnen zur Ausschiittung in spateren Geschaftsjahren inso-
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weit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen
Ertrdge 15 Prozent des jeweiligen Wertes des Sondervermo-
gens zum Ende des Geschaftsjahres nicht iibersteigt. Ertrage
aus Rumpfgeschaftsjahren kénnen vollstandig vorgetragen
werden.

5. Im Interesse der Substanzerhaltung kdnnen anteilige Ertrage
teilweise, in Sonderfallen auch vollstandig zur Wiederanlage

im Sondervermégen bestimmt werden. Es miissen jedoch min-
destens 50 Prozent der ordentlichen Ertrage des Sondervermé-

gens gemaB Absatz 1 ausgeschiittet werden, soweit Absatz 2
Satz 1 dem nicht entgegensteht.

6. Die Ausschiittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekannt-
machung des Jahresberichts, eine Zwischenausschittung in-
nerhalb von zwei Monaten nach den in Absatz 1 genannten
Terminen bei den in den Ausschittungsbekanntmachungen
genannten Zahlstellen.

§ 12 zusatzliche Informationspflichten

Die Gesellschaft informiert den Anleger gemaB § 300 Absatz 1
bis 3 KAGB in den Jahresberichten des Fonds. Darlber hinaus er-
folgt bei Anderungen iiber den maximalen Umfang des von der
Gesellschaft fir Rechnung des Fonds eingesetzten Leverage eine
umgehende Unterrichtung im Internet unter privatkunden.union-
investment.de. Uber alle Anderungen, die sich in Bezug auf die
Haftung der Verwahrstelle ergeben, informiert die Gesellschaft
den Anleger unverzlglich mittels dauerhaftem Datentréger ge-
maB § 167 KAGB und durch Veroffentlichung im Internet.

§ 13 Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermdgens beginnt am 1. Oktober
und endet am 30. September des darauf folgenden Kalenderjah-
res.
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Anhang zu den Besonderen Anlagebedingungen

Liste der Staaten auBerhalb des EWR gemaB § 1 Absatz 2 der "Besonderen Anlagebedingungen”, in denen nach vorheriger Prifung der
Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft Immobilien fiir das Immobilien-Sondervermégen Unilmmo: Wohnen ZBI erworben werden
diirfen.

Staat Erwerb bis zu % des Sondervermagens

Europa (auBerhalb EU/EWR) Insgesamt 40

Vereinigtes Konigreich GroBbritannien und Nordirland, sobald dieses nicht

mehr EU-Mitgliedstaat bzw. EWR-Mitgliedstaat ist 30
Guernsey 10
Jersey 20
Isle of Man 10
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Wertentwicklung des Sondervermaogens

Unilmmo: Wohnen ZBI

Absolute Wertentwicklung vergangener Zeitraume bezogen auf volle Kalenderjahre (Stand 31.12.2021)
Zeitraume 1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre 10 Jahre
in Prozent 1,46 5,25 - -

]

Quelle: Eigene Berechnungen nach BVI-Methode, d.h. ohne Berlicksichtigung eines eventuell anfallenden Ausgabeaufschlags.

Aktuelle Angaben zur Wertentwicklung kénnen den Jahres- und Halbjahresberichten sowie der Homepage der Gesellschaft unter
privatkunden.union-investment.de entnommen werden.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermogens bzw. der einzelnen Anteilklassen ermadglicht keine Prognose
fiir die zukiinftige Wertentwicklung.
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Die von der ZBI Fondsmanagement GmbH verwalteten
Investmentvermogen*)

Offene Immobilien-Sondervermdgen (Publikums-AlIF):
Unilmmo: Wohnen ZBI (2017)

Geschlossene Publikums-AlIF:
ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Siebte Professional Immobilien Holding KGi. L. (2011)

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Achte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft  (2013)

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Neunte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft, (2014)

ZBI Regiofonds Wohnen 1 GmbH & Co.
Geschlossene Investmentkommanditgesellschaft (2015)

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Zehnte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft  (2016)

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co. WohnWert 1
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft  (2017)

ZBI Zentral Boden Immaobilien GmbH & Co.
Elfte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft  (2017)

ZBI Zentral Boden Immobilien GmbH & Co.
Zwolfte Professional Immobilien Holding
geschlossene Investmentkommanditgesellschaft  (2019)

sowie zwei Immobilien-Spezialfonds

*) Angabe in Klammern: Jahr der Fondsauflegung



Angaben zu: Kapitalverwaltungsgesellschaft, Vertriebs- und
Zahlstellen, Abschlusspriifer, Externe Bewerter und Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
ZBI Fondsmanagement GmbH

HenkestralBe 10

D-91054 Erlangen

Jan Barthel
Oliver Bauscher
Karsten Jungk

Riidiger Hornung
Gezeichnetes / eingezahltes Kapital Anja Biehr
am 31. Dezember 2021: Peggy Miiller
EUR 1,000 Mio. Andreas Porschke
Eigenmittel Annika Steiner
am 31. Dezember 2021: Alexander Ertelt
EUR 10,381 Mio. Thomas Lehmann

(jeweils W&P Immobilienberatung GmbH,
Bockenheimer LandstraBe 98-100
60323 Frankfurt am Main)

Registergericht:
Amtsgericht Firth HRB 14323

Vertriebs- und Zahistellen
In der Bundesrepublik Deutschland:

Nikolaus Persch
Oliver Kreiser

DZ BANK AG René Walther
Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank Marios Batsilas
Platz der Republik Steffen Berger
60265 Frankfurt am Main Sina Staufenbiel
Sitz: Frankfurt am Main Thomas Fischer
sowie die der vorgenannten genossenschaftlichen Zentralbank an- Tobias Wolff
geschlossenen Kreditinstitute Kristin Schatte
Kevin Mohr
Abschlussprﬁfer Peter Herrlinger
PricewaterhouseCoopers GmbH Marcus Umlauft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft Jakov Mamic
Friedrich-Ebert-Anlage 35-37 Dirk Bratschke
60327 Frankfurt am Main (jeweils Persch Consult GmbH
Budapester Str. 47
Geschaftsfithrung 20359 Hamburg)
II\)/Iri'cﬁzgllclj(rlzlzanek Regelbewerter (Gesellschaften)
Michiko Scholler Jochen Delfs
Matthias Déhler
Externe Bewerter (jeweils Delfs & Partner mbB
Regelbewerter (Immobilien): Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Martin Belik Haferweg 26
Anja Flizikowski 22769 Hamburg)
Anne-Kathrin Laier Ankaufsbewerter (Gesellschaften):
Christine Mayer Jochen Edel
Torben Mdller Dirk Jessen
Tino Mdiller Steffi Papenroth
Fabian Salwender (jeweils Treudkonom Beratungs-, Revisions- und
Michael Storrlein Treuhandgesellschaft mbH,
Amelie Schuster Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
(jeweils Cushman & Wakefield (U.K.) DomstraBe 15,
LLP German Branch, 20095 Hamburg)

Rathenauplatz 1,
60313 Frankfurt am Main) Jochen Delfs



Matthias Déhler

(jeweils Delfs & Partner mbB
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Haferweg 26,

22769 Hamburg)

Ankaufsbewerter (Immobilien):

Anke Fischer

Ralph Krischeu

Dr. Johannes Richter

Maik Robben

Nico Schultz

Dr. Peter Stark

(jeweils apollo valuation & research GmbH,
GroBe Eschenheimer StraBe 13,

60313 Frankfurt am Main)

Dirk Holzem

Thorsten Wolfl

Henning Thelosen

(jeweils KROLL REAG GmbH
Mainzer LandstraBe 36,
60325 Frankfurt am Main)

Mag. Astrid Grantner

Wolfgang Wagner

Michaela Zwander

(jeweils EHL Immobilien Bewertung GmbH,
Prinz-Eugen-Strale 8-10,

A-1040 Wien)

Mag. Eduard Michael Gruber
(Benigus Capital GmbH
Tuchlauben 7a,

A-1010 Wien)

Alois Hoffart

Raphael Kowalczykowski
Reinhard Mehls

Daniel Miiller

Jens Rodiger

Lothar Steiner

(jeweils KENSTONE GmbH,
Helfmann-Park 5,

65760 Eschborn)

Gesellschafter
ZBI GmbH,

Erlangen
Aufsichtsrat

J6rg Kotzenbauer
Vorsitzender

Klaus Fella

Marco Knopp

Angaben zu Geschaftsfithrern und Aufsichts-
raten

Michiko Schdller ist Geschaftsflihrerin der ZBI WohnWert
Verwaltungs GmbH und Geschaftsfihrerin der ZBI Wohnen Plus
Verwaltungs GmbH, sowie weiterer Gesellschaften.

Jorg Kotzenbauer ist Geschaftsfiihrer der ZBI GmbH.

Klaus Fella sitzt als unabhangiges Mitglied (§ 18 Absatz 3 KAGB)

im Aufsichtsrat der ZBI Fondsmanagement GmbH. Er ist als
Rechtsanwalt in Erlangen tatig.

Dr. Bernd ltal ist als Geschaftsfiihrer, Vorstand oder Aufsichtsrat
in von der ZBI Gruppe zugehdrigen Gesellschaften tatig.

Stand:

15. August 2022, soweit nicht anders angegeben.
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Angaben zu Auslagerungen an gruppenexterne Unternehmen

Liste der Verwaltungsaufgaben fiir den Unilmmo: Wohnen ZBl, die an gruppenexterne Unternehmen Ubertragen wurden.

Unternehmen Anschrift Tatigkeit / Aufgabe

Treuhand GmbH Franken Rathsberger Str. 6, 91054 Erlangen Datenschutz

Frieda Rustler Gebaudeverwaltung Mariahilfer StraBe 196, 1150 Wien, E/Wgszrtzm,\ﬂi?zge?rﬁizmeﬁZghl;?t(:ellr:ni/n
GmbH & Co KG Osterreich 9 9

Osterreich
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FuBnoten

" §37 Abs. 2 AO.

2 §190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.
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ZBI Fondsmanagement GmbH
HenkestraBBe 10
91054 Erlangen

Telefon 069 58998-6060
Telefax 069 58998-9000

Besuchen Sie unsere Webseite:
realestate.union-investment.de
www.zbi.de

Union
Investment
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