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Catella MAX
Verkaufsprospekt

Der Kauf und Verkauf von Anteilen
des Sondervermogens Catella MAX
erfolgt auf der Grundlage des Ver-
kaufsprospekts, der wesentlichen
Anlegerinformationen und der
»Allgemeinen Anlagebedingungen“
in Verbindung mit den ,,Besonderen
Anlagebedingungen® in der jeweils
geltenden Fassung. Die ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen® und die ,,Be-
sonderen Anlagebedingungen“ sind
im Anschluss an diesen Verkaufspros-
pekt abgedruckt. Dieser Verkaufspro-
spekt ist dem am Erwerb eines An-
teils an dem Sondervermégen Catella
MAX Interessierten zusammen mit
den wesentlichen Anlegerinformati-
onen und dem letzten veréffentlich-
tem Jahresbericht sowie dem gege-
benenfalls nach dem Jahresbericht
veroffentlichten Halbjahresbericht
rechtzeitig vor Vertragsschluss in

der geltenden Fassung kostenlos zur

Verfiigung zu stellen.

Der am Erwerb eines Anteils Inter-
essierte ist zudem iiber den jiingsten
Nettoinventarwert des Sondervermé-
gens Catella MAX zu informieren.
Von dem Verkaufsprospekt abwei-
chende Auskiinfte oder Erklirungen
diirfen nicht abgegeben werden.
Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis
von Auskiinften oder Erklirungen,
welche nicht in dem Verkaufspros-
pekt oder den wesentlichen Anleger-
informationen enthalten sind, erfolgt
ausschliefllich auf Risiko des Kiufers.
Der Verkaufsprospekt wird erginzt

durch den jeweils letzten Jahresbe-
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richt und dem gegebenenfalls nach
dem Jahresbericht veroffentlichten
Halbjahresbericht.

Anlagebeschrankungen

Die Catella Real Estate AG und das
Sondervermogen Catella MAX sind
und werden nicht gemifl dem Uni-

ted States Investment Company Act
von 1940 in seiner giiltigen Fassung
registriert. Die Anteile des Fonds sind
und werden nicht gemiff dem Uni-

ted States Securities Act von 1933 in
seiner giiltigen Fassung oder nach den
Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates
der Vereinigten Staaten von Amerika
registriert. Anteile des Sondervermo-
gens Catella MAX dirfen weder in
den Vereinigten Staaten noch einer
US-Person oder auf deren Rechnung
angeboten oder verkauft werden. Am
Erwerb von Anteilen Interessierte
miissen gegebenenfalls darlegen, dass
sie keine US-Person sind und Anteile
weder im Auftrag von US-Personen
erwerben noch an US-Personen weiter-
verduflern. Zu den US-Personen zihlen
natiirliche Personen, wenn sie ihren
Wohnsitz in den Vereinigten Staaten
haben. US-Personen konnen auch Per-
sonen- oder Kapitalgesellschaften sein,
wenn sie etwa gemifl den Gesetzen
der USA bzw. cines US-Bundesstaats,
Territoriums oder einer US-Besitzung

gegriindet werden.

Die in diesem Verkaufsprospekt

genannten Informationen und das

Sondervermégen sind nicht fiir den
Vertrieb an natiirliche oder juristische
Personen bestimmt, die in Frankreich

ansissig sind.

Dem Vertragsverhiltnis zwischen
Gesellschaft und Anleger sowie den
vorvertraglichen Beziehungen wird
deutsches Recht zugrunde gelegt. Ge-
mifl § 18 Absatz 2 der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen® ist Gerichtsstand
fiir Streitigkeiten aus dem Vertrags-
verhiltnis der Sitz der Gesellschaft,
sofern der Anleger keinen allgemeinen
Gerichtsstand im Inland hat. Laut

§ 303 Absatz 1 KAGB sind simtliche
Verottentlichungen und Werbeschriften
in deutscher Sprache abzufassen oder
mit einer deutschen Ubersetzung zu
versehen. Die Gesellschaft wird ferner
die gesamte Kommunikation mit ihren

Anlegern in deutscher Sprache fiithren.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung
der Vorschriften des Biirgerlichen Ge-
setzbuches betreffend Fernabsatzvertri-
ge tiber Finanzdienstleistungen konnen
sich die Beteiligten auch an die Schlich-
tungsstelle der Deutschen Bundesbank,
Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt,
Tel.: 069/2388-1907 oder -1906,

Fax: 069,/2388-1919,
schlichtung@bundesbank.de,

wenden. Das Recht, die Gerichte anzu-
rufen, bleibt von einem Schiedsverfah-

ren unberiihrt.

Kommt der Kauf'von Anteilen an
offenen Investmentvermogen aufgrund

miindlicher Verhandlungen auflerhalb



der stindigen Geschiftsraume desjeni-
gen zustande, der die Anteile verkauft
oder den Verkauf vermittelt hat, hat
der Kiufer das Recht, seine Kauferkli-
rung in Textform und ohne Angabe
von Griinden innerhalb einer Frist von
zwei Wochen schriftlich zu widerrufen.
Uber das Recht zum Widerruf wird
der Kiufer in der Durchschrift des
Antrags auf Vertragsabschluss bzw. in
der Kaufabrechnung belehrt. Das Wi-
derrufsrecht besteht auch dann, wenn
derjenige, der die Anteile verkauft oder
den Verkauf vermittelt, keine stindigen

Geschiftsriume hat.

Ein Widerrufsrecht besteht nicht,
wenn der Verkdufer nachweist, dass (i)
entweder der Kiufer keine nattirliche
Person ist, die das Rechtsgeschift zu
einem Zweck abschliefit, der nicht
ihrer beruflichen Titigkeit zugerechnet
werden kann (Verbraucher), oder (ii)
es zur Verhandlung auf Initiative des
Kiufers gekommen ist, d. h. er den
Kiufer zu den Verhandlungen auf-
grund vorhergehender Bestellung des
Kaufers aufgesucht hat. Bei Vertrigen,
die ausschliefilich tiber Fernkommu-
nikationsmittel (z. B. Briefe, Telefon-
anrufe, E-Mails) zustande gekommen
sind (Fernabsatzvertrige) besteht kein
Widerrufsrecht.

Die zum Sondervermégen gehorenden
Vermogensgegenstinde stehen gemifd

§ 245 KAGB im Eigentum der Gesell-
schaft, die sie treuhinderisch fiir die
Anleger verwaltet. Der Anleger wird
durch den Erwerb der Anteile Treuge-
ber und hat schuldrechtliche Anspriiche
gegen die Gesellschaft. Mit den Antei-

len sind keine Stimmrechte verbunden.

Die Vollstreckung von gerichtlichen
Urteilen richtet sich nach der Zivil-
prozessordnung, gegebenenfalls dem

Gesetz iiber die Zwangsvollstreckung

und die Zwangsverwaltung bzw. der
Insolvenzordnung. Da die Gesellschaft
inlindischem Recht unterliegt, bedarf
es keiner Anerkennung inlindischer

Urteile vor deren Vollstreckung.

Der jeweils giiltige Jahresbericht bzw.
Halbjahresbericht enthilt aktuelle Anga-
ben tiber die Gremien und das haftende
Eigenkapital der Gesellschaft sowie das
haftende Eigenkapital der Verwahrstelle.

Sondervermaogen

Bezeichnung, Zeitpunkt der
Auflegung, Laufzeit

Das Sondervermégen ist ein Immo-
bilien-Sondervermogen im Sinne des
KAGB. Es trigt die Bezeichnung Catella
MAX. Es wurde am 24. Februar 2010

fiir unbegrenzte Dauer aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr
eingelegte Kapital im eigenen Namen
fur gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger nach dem Grundsatz der Ri-
sikomischung in den nach dem KAGB
zugelassenen Vermogensgegenstinden
gesondert vom eigenen Vermogen in
Form von Sondervermégen an. Der
Catella MAX gehort nicht zur Insol-

venzmasse der Gesellschaft.

Der Geschiftszweck des Fonds ist auf
die Kapitalanlage gemifd einer fest-
gelegten Anlagestrategie im Rahmen
einer kollektiven Vermogensverwaltung
mittels der bei ihm eingelegten Mittel
beschrinkt; eine operative Tidtigkeit
und eine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung der gehaltenen Ver-
mogensgegenstinde ist ausgeschlossen.
In welche Vermogensgegenstinde die
Gesellschaft die Gelder der Anleger an-
legen darf und welche Bestimmungen
sie dabei zu beachten hat, ergibt sich

aus dem KAGB, den dazugehorigen

Verordnungen sowie dem Investment-
steuergesetz (nachfolgend ,,InvStG*)
und den Anlagebedingungen, die das
Rechtsverhiltnis zwischen den Anle-
gern und der Gesellschaft regeln. Die
Anlagebedingungen umfassen einen
Allgemeinen und einen Besonderen
Teil (,,Allgemeine Anlagebedingun-
gen® und ,,Besondere Anlagebedin-
gungen“). Anlagebedingungen fiir ein
Investmentvermégen miissen vor deren
Verwendung von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (nachfol-

gend ,,BaFin“) genechmigt werden.

Verkaufsunterlagen und
Offenlegung von
Informationen zum
Risikomanagement

Der Verkaufsprospekt, die ,,Allge-
meinen Anlagebedingungen® und die
»Besonderen Anlagebedingungen®, die
wesentlichen Anlegerinformationen
sowie die aktuellen Jahres- und Halb-
jahresberichte sind kostenlos erhiltlich
bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle
und auf der Homepage der Gesellschaft

www.catella.com/immobilienfonds.

Zusitzliche Informationen tiber die Anla-
gegrenzen des Risikomanagements dieses
Sondervermégens, die Risikomanage-
mentmethoden und die jiingsten Entwick-
lungen bei den Risiken und Renditen der
wichtigsten Kategorien von Vermogensge-
genstinden dieses Sondervermogens sind
in elektronischer oder schriftlicher Form
bei der Gesellschaft erhiltlich.

Anlagebedingungen und
Verfahren flr deren
Anderung

Die ,,Allgemeinen Anlagebedingun-

gen® und die ,,Besonderen Anlagebe-
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dingungen® sind in diesem Verkaufs-

prospekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von
der Gesellschaft geindert werden.
Anderungen der Anlagebedingungen
bediirfen der vorherigen Zustimmung
durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft
und durch die BaFin. Sind die Ande-
rungen der Anlagebedingungen nicht
mit den bisherigen Anlagegrundsit-
zen vereinbar, kann die Gesellschaft
die Anlagebedingungen nur dndern,
wenn sie nach der Wahl des Anlegers

entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in
Anteile an einem Sondervermogen
umtauscht, das mit den bisherigen
Anlagegrundsitzen vereinbar ist,
und das von der Gesellschaft oder
von einem Unternchmen, das dem-
selben Konzern im Sinne des § 290
des Handelsgesetzbuches angehort,

verwaltet wird oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten

zuriicknimmt.

Die vorgesehenen Anderungen werden
im Bundesanzeiger und dartiber hinaus
auf der Homepage der Gesellschaft
www.catella.com/immobilienfonds
bekannt gemacht. Wenn die Ande-
rungen Vergiitungen und Aufwand-
serstattungen betreffen, die aus dem
Sondervermogen entnommen werden
diirfen, oder die Anlagegrundsitze des
Sondervermogens oder wesentliche An-
legerrechte, werden die Anleger aufler-
dem tber ihre depotfithrenden Stellen
per dauerhaften Datentriger, etwa in
Papierform oder in elektronischer Form
informiert. Diese Information umfasst
die wesentlichen Inhalte der geplanten
Anderungen, ihre Hintergriinde, die
Rechte der Anleger im Zusammenhang

mit der Anderung sowie einen Hinweis
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darauf, wo und auf welche Weise weitere

Informationen erlangt werden kénnen.

Die Anderungen treten frithestens am
Tag nach ihrer Bekanntgabe im Bundes-
anzeiger in Kraft. Im Fall der Anderun-
gen von Regelungen zu den Vergiitun-
gen und Aufwandserstattungen treten
diese drei Monate nach Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger in Kraft.
Wenn solche Anderungen den Anleger
begiinstigen, kann mit Zustimmung der
BaFin ein fritherer Zeitpunkt bestimmt
werden. Anderungen der bisherigen
Anlagegrundsitze des Sondervermogens
treten ebenfalls frithestens drei Monate

nach Bekanntmachung in Kraft.

Kapitalverwaltungs-
gesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir das
in diesem Verkaufsprospekt niher be-
schriebene Sondervermogen Catella
MAX ist die am 18. Januar 2007 ge-
griindete Catella Real Estate AG (nach-
stehend ,,Gesellschaft“ genannt) mit
Sitz in Miinchen. Sie ist eine Kapitalver-
waltungsgesellschaft im Sinne des Kapi-
talanlagegesetzbuchs (KAGB) in der
Rechtsform einer Aktiengesellschaft (AG).

Angaben iiber die Zusammensetzung
der Geschiftsfihrung und des Auf-
sichtsrates, die externen Bewerter und
iiber die Gesellschafter sowie tiber das
gezeichnete und eingezahlte Kapital
und das haftende Eigenkapital der
Gesellschaft und der Verwahrstelle sind
im Abschnitt ,,Gremien® des Verkaufs-
prospekts dargestellt. Sich ergebende
Anderungen kénnen den regelmifig zu
erstellenden Jahres- bzw. Halbjahresbe-

richten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaf-

tungsrisiken, die sich durch die Verwal-

tung von Fonds ergeben, die nicht der
OGAW-Richtlinie entsprechen, soge-
nannte alternative Investmentvermogen
(,»AIF“), und auf berufliche Fahrlissig-
keit ihrer Organe oder Mitarbeiter
zurtickzufiihren sind, abgedeckt durch
Eigenmittel in Hohe von wenigstens
0,01 Prozent des Werts der Portfolios
aller verwalteten AIF, wobei dieser
Betrag jihrlich tiberpriift und angepasst
wird. Diese Eigenmittel sind von dem

angegebenen Kapital umfasst.

Verwahrstelle

Firma, Rechtsform und Sitz der
Verwahrstelle

Fiir das Sondervermogen Catella MAX
hat die CACEIS Bank Deutschland
GmbH mit Sitz in Miinchen das Amt
der Verwahrstelle iibernommen. Sie ist
Kreditinstitut nach deutschem Recht.
Thre Haupttitigkeit ist das Giro-,
Einlagen- und Kreditgeschift sowie das
Wertpapiergeschift.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle
finden Sie am Schluss dieses Verkaufs-

prospekts.

Haupttitigkeit der Verwahrstelle
Die Verwahrstelle wurde mit der
Priifung des Eigentums der fiir Rech-
nung des Sondervermogens titigen
Gesellschaft sowie der laufenden
Uberwachung des Bestandes an Immo-
bilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und der sonstigen nicht
verwahrfihigen Vermogensgegenstinde
beauftragt. Des Weiteren ist sie mit der
Verwahrung der zum Sondervermogen
gehorenden Bankguthaben, soweit diese
nicht bei anderen Kreditinstituten ange-
legt sind, Geldmarktinstrumente, Wert-
papiere und Investmentanteile, die im
Rahmen der Liquidititshaltung gehalten

werden, beauftragt. Dies entspricht den



Regelungen des KAGB, das eine Tren-
nung der Verwaltung und Verwahrung

des Sondervermogens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzerti-
fikate des Sondervermogens werden
von der Verwahrstelle in Sperrdepots
verwahrt, soweit sie nicht bei anderen
Verwahrern in Sperrdepots gehalten
werden. Die Bankguthaben des Sonder-
vermogens werden von der Verwahr-
stelle auf Sperrkonten gehalten, soweit
sie nicht bei anderen Kreditinstituten
auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur
Sicherung der Interessen der Anleger
ist bei jeder Verduflerung oder Belas-
tung einer Immobilie die Zustimmung
der Verwahrstelle erforderlich. Die
Verwahrstelle hat dartiber hinaus zu
priifen, ob die Anlage auf Sperrkon-
ten oder in Sperrdepots eines anderen
Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma
oder eines anderen Verwahrers mit dem
KAGB und den Anlagebedingungen
des Sondervermogens vereinbar ist.
Wenn dies der Fall ist, hat sie die Zu-

stimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fiir jede einzelne
Immobilie, soweit sie nicht iiber eine
Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermogens gehalten wird,
ein Sperrvermerk zugunsten der Ver-
wahrstelle eingetragen. Verfiigungen
iiber Immobilien ohne Zustimmung
der Verwahrstelle sind deshalb ausge-
schlossen. Sofern bei auslindischen
Immobilien die Eintragung der Verfii-
gungsbeschrinkung in ein Grundbuch
oder ein vergleichbares Register nicht
moglich ist, wird die Gesellschaft die
Wirksamkeit der Verfiigungsbeschrin-
kung in anderer geeigneter Form

sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei
Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften die Einhaltung der gesetzli-

chen Vorschriften, wie sie nachfolgend
dargestellt sind, zu iiberwachen. Verfii-
gungen der Gesellschaft tiber Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften
bediirfen der Zustimmung der Ver-
wahrstelle. Verfiigungen der Immobili-
en-Gesellschaft tiber Immobilien sowie
Anderungen des Gesellschaftsvertrages
bzw. der Satzung der Immobilien-
Gesellschaft bediirfen der Zustimmung
der Verwahrstelle, sofern die Gesell-
schaft eine Mehrheitsbeteiligung an der
Immobilien-Gesellschaft hilt.

Sie hat sicherzustellen, dass die Ausgabe
und Riicknahme der Anteile sowie die
Anteilwertermittlung den Vorschriften
des KAGB und den Anlagebedingun-

gen des Sondervermogens entspricht.

Sie hat dafiir zu sorgen, dass bei den fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anle-
ger getitigten Geschiften der Gegen-
wert innerhalb der tiblichen Fristen in
ihre Verwahrung gelangt. Des Weiteren
hat die Verwahrstelle dafiir zu sorgen,
dass die Ertrige des Sondervermogens
gemifl den Vorschriften dieses Gesetzes
und den Anlagebedingungen verwen-
det werden und die zur Ausschiittung

bestimmten Ertrige auszuzahlen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsitzlich fiir
alle Vermogensgegenstinde, die von ihr
verwahrt werden, verantwortlich. Im
Falle des Verlustes eines solchen Vermo-
gensgegenstandes haftet die Verwahr-
stelle gegentiber dem Sondervermogen
und dessen Anlegern, aufler der Verlust
ist auf Ereignisse auflerhalb des Einfluss-
bereichs der Verwahrstelle zurtickzufiih-
ren. Fir Schiden, die nicht im Verlust
eines Vermogensgegenstandes bestehen,
haftet die Verwahrstelle grundsitzlich
nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach
den Vorschriften des KAGB mindestens
fahrlissig nicht erfiillt hat.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung iiber den Kauf
von Anteilen an dem Sondervermo-
gen sollten Anleger die nachfolgen-
den Risikohinweise zusammen mit
den anderen in diesem Verkaufspro-
spekt enthaltenen Informationen
sorgfiltig lesen und diese bei ihrer
Anlageentscheidung beriicksichtigen.
Der Eintritt eines oder mehrerer
dieser Risiken kann fiir sich genom-
men oder zusammen mit anderen
Umstinden die Wertentwicklung des
Sondervermdégens bzw. der im Son-
dervermogen gehaltenen Vermogens-
gegenstinde nachteilig beeinflussen
und sich damit auch nachteilig auf

den Anteilwert auswirken.

Veriuflert der Anleger Anteile an dem
Sondervermégen zu einem Zeitpunkt,
in dem die Verkehrswerte bzw.

Kurse der in dem Sondervermégen
befindlichen Vermogensgegenstin-
de gegeniiber dem Zeitpunkt seines
Anteilerwerbs gefallen sind, so erhilt
er das von ihm in das Sondervermd-
gen investierte Kapital nicht oder
nicht vollstindig zuriick. Der Anleger
konnte sein in das Sondervermogen
investiertes Kapital teilweise oder

in Einzelfillen sogar ganz verlie-

ren. Wertzuwichse kénnen nicht
garantiert werden. Das Risiko des
Anlegers ist auf die angelegte Summe
beschrinkt. Eine Nachschusspflicht
iiber das vom Anleger investierte

Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an
anderer Stelle des Verkaufsprospekts
beschriebenen Risiken und Unsicher-
heiten kann die Wertentwicklung des
Sondervermdégens durch verschiedene
weitere Risiken und Unsicherheiten
beeintrichtigt werden, die derzeit
nicht bekannt sind. Die Reihenfolge,
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in der die nachfolgenden Risiken
aufgefiihrt werden, enthilt weder
eine Aussage iiber die Wahrschein-
lichkeit ihres Eintritts noch iiber
das Ausmaf} oder die Bedeutung bei

Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Fondsanlage

Die untenstechenden 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 Fondsanteilwerts
Der Fondsanteilwert berechnet sich

aus dem Wert des Sondervermogens,
geteilt durch die Anzahl der in den Ver-
kehr gelangten Anteile. Der Wert des
Sondervermégens entspricht dabei der
Summe der Marktwerte aller Vermo-
gensgegenstinde im Fondsvermogen
abziiglich der Summe der Marktwerte
aller Verbindlichkeiten des Sonderver-
mogens. Der Fondsanteilwert ist daher
von dem Wert der im Sondervermogen
gehaltenen Vermogensgegenstinde und
der Hohe der Verbindlichkeiten des
Sondervermogens abhingig. Schwan-
kungen entstehen bei Immobilien-
Sondervermoégen unter anderem durch
unterschiedliche Entwicklungen an den
Immobilienmirkten. Auch negative
Wertentwicklungen sind moglich. Sinkt
der Wert dieser Vermogensgegenstinde
oder steigt der Wert der Verbindlichkei-

ten so fillt der Fondsanteilwert.

Anleger, die nach dem 21. Juli 2013
Anteile des Sondervermégens erwer-
ben (,,Neuanleger“), werden zudem

auf folgende besondere Risiken

hingewiesen:

— Lingere Mindestbindung fiir Neu-

anleger
Bestandsanleger konnen je Kalender-

halbjahr Anteile im Wert von bis zu
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30.000 Euro zuriickgeben. Neuan-
leger haben diese Moglichkeit nicht.
Nihere Einzelheiten hierzu siche
Abschnitt ,,Ausgabe und Riicknahme
von Anteilen“. Diese kénnen daher
auf Anderungen der Rahmenbedin-
gungen (z.B. fallende Immobilien-
preise) nur nach Einhaltung der Min-
desthaltedauer von 24 Monaten und
der 12-monatigen Riickgabefrist und
damit im Vergleich zu Bestandsanle-
gern nur mit Verzogerung reagieren.
Dies kann sich im Falle einer drohen-
den Aussetzung der Riicknahme von
Anteilen negativ auswirken. Dieses
Risiko gilt ebenso fiir Bestandsanle-
ger, die Anteile im Umfang von mehr
als 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr

zuriickgeben mochten.

Besonderes Preisinderungsrisiko fiir

Neuanleger
Wihrend der Mindesthaltefrist von

24 Monaten und der 12 monatigen
Kiindigungsfrist konnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert der
Vermogensgegenstinde gegeniiber
dem Einstandspreis fillt. Damit
besteht das Risiko, dass der durch den
Neuanleger erzielte Riicknahmepreis
niedriger als der Ausgabepreis zum
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als
der Riicknahmepreis zum Zeitpunkt
der unwiderruflichen Riickgabeerkli-
rung ist. Anleger erhalten in diesem
Fall weniger Geld zurtick, als sie im
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der
Riickgabeerklirung erwartet haben.
Der von ihnen erzielte Riickgabepreis
liegt gegebenenfalls unter dem Riick-
nahmepreis, den Bestandsanleger bei
sofortiger Riickgabe erzielen. Dieses
Risiko gilt ebenso fiir Bestandsanle-
ger, die Anteile im Umfang von mehr
als 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr

zurilickgeben mochten.

Beeinflussung des individuellen Er-
gebnisses durch steuerliche Aspekte
Die steuerliche Behandlung von Kapi-
talertrigen hingt von den individuellen
Verhiltnissen des jeweiligen Anlegers
ab und kann kiinftig Anderungen
unterworfen sein. Fiir Einzelfragen —
insbesondere unter Berticksichtigung
der individuellen steuerlichen Situati-
on — sollte sich der Anleger an seinen

personlichen Steuerberater wenden.

Aussetzung der Anteilriicknahme
Die Gesellschaft darf die Riicknahme
der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern
auflergewohnliche Umstinde vorliegen,
die eine Aussetzung unter Bertick-
sichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. Au-
Bergewohnliche Umstinde in diesem
Sinne koénnen z.B. wirtschaftliche oder
politische Krisen, Riicknahmeverlangen
in auflergewohnlichem Umfang sein,
sowie die Schliefung von Borsen oder
Mirkten, Handelsbeschrinkungen oder
sonstige Faktoren, die die Ermittlung
des Anteilwerts beeintrichtigen, ebenso
wie die Kiindigung des Verwaltungs-
rechts durch die Gesellschaft (§ 258
Absatz 1 KAGB). Dadurch besteht

das Risiko, dass die Anteile aufgrund
beschrinkter Riickgabemoglichkeiten
eventuell nicht zum vom Anleger ge-
wiinschten Zeitpunkt liquidiert werden
konnen. Auch im Fall einer Aussetzung
der Anteilriicknahme kann der Anteil-
wert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft
gezwungen ist, Vermogensgegen-
stinde wihrend der Aussetzung der
Anteilriicknahme unter Verkehrswert
zu verduflern. Der Anteilpreis nach
Wiederaufnahme der Anteilriicknahme
kann niedriger liegen, als derjenige vor

Aussetzung der Riicknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet,
die Riicknahme der Anteile befristet zu

verweigern und auszusetzen, wenn bei



umfangreichen Riicknahmeverlangen
die liquiden Mittel zur Zahlung des
Riicknahmepreises und zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgemifien Bewirt-
schaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfiigung stehen
(siche Abschnitt ,,Riicknahmeausset-
zung und Beschliisse der Anleger*

im Verkaufsprospekt sowie ,,Ausgabe
und Riicknahme von Anteilscheinen,
Ricknahmeaussetzung® in § 12 der
»Allgemeinen Anlagebedingungen®).
Das bedeutet, dass Anleger wihrend
dieser Zeit ihre Anteile nicht zurtickge-

ben kénnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch
eine Hochstanlagesumme begrenzt.
Umfangreiche Riickgabeverlangen kon-
nen die Liquiditit des Fonds beeintrich-
tigen und eine Aussetzung der Riicknah-
me der Anteile erfordern. Im Fall einer
Aussetzung der Anteilriicknahme kann
der Anteilwert sinken; z. B. wenn die
Gesellschaft gezwungen ist, Immobilien
und Immobiliengesellschaften wihrend
der Aussetzung der Anteilriicknahme
unter Verkehrswert zu verdufiern. Eine
voriibergehende Aussetzung kann zu
einer dauerhaften Aussetzung der An-
teilriicknahme und zu einer Auflésung
des Sondervermogens fithren (siche die
Abschnitte ,,Auflosung des Sonderver-
mogens“ und ,,Verfahren bei Auflosung
eines Sondervermogens®), etwa wenn die
fiir die Wiederautnahme der Anteilriick-
nahme erforderliche Liquiditit durch
Veriuflerung von Immobilien nicht be-
schaftt werden kann. Eine Auflosung des
Sondervermogens kann lingere Zeit, ge-
gebenenfalls mehrere Jahre in Anspruch
nehmen. Fiir den Anleger besteht daher
das Risiko, dass er die von ihm geplante
Haltedauer nicht realisieren kann und
ihm gegebenenfalls wesentliche Teile des
investierten Kapitals fiir unbestimmte
Zeit nicht zur Verfiigung stehen oder

insgesamt verlorengehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst
nach der Wiederautnahme der Anteil-
riicknahme zu dem dann jeweils giilti-

gen Riicknahmepreis zurticknehmen.

Anderung der Anlagepolitik oder
der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedin-
gungen mit Genehmigung der BaFin
indern (siche Abschnitt ,,Anlagebedin-
gungen und Verfahren fiir deren Ande-
rung®). Dadurch kénnen auch Rechte
des Anlegers betroffen sein. Die Gesell-
schaft kann etwa durch eine Anderung
der Anlagebedingungen die Anlagepo-
litik des Sondervermogens dndern oder
sie kann die dem Sondervermogen zu

belastenden Kosten erhohen.

Auflésung des Fonds

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die
Verwaltung des Sondervermogens zu
kiindigen. Die Gesellschaft kann das
Sondervermogen nach Kiindigung der
Verwaltung ganz auflésen. Das Verfii-
gungsrecht tiber das Sondervermogen
geht nach einer Kiindigungsfrist von
sechs Monaten auf die Verwahrstelle
tiber. Fiir den Anleger besteht daher
das Risiko, dass er die von ihm geplante
Haltedauer nicht realisieren kann. Bei
dem Ubergang des Sondervermogens
auf die Verwahrstelle konnen dem
Sondervermégen andere Steuern als
deutsche Ertragsteuern belastet werden.
Wenn die Fondsanteile nach Beendi-
gung des Liquidationsverfahrens aus
dem Depot des Anlegers ausgebucht
werden, kann der Anleger mit Ertrag-

steuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermogensgegen-
stinde des Fonds auf einen anderen
Investmentfonds (Verschmelzung)
Die Gesellschaft kann simtliche Ver-
mogensgegenstinde des Sondervermo-
gens auf ein anderes Immobilien-Son-

dervermogen tibertragen. Der Anleger

kann seine Anteile in diesem Fall kos-
tenlos in Anteile des anderen Immobi-
lien-Sondervermogens, das mit den bis-
herigen Anlagegrundsitzen vereinbar
ist, umtauschen oder seine Anteile ohne
weitere Kosten zurtickgeben. Dies gilt
gleichermafien, wenn die Gesellschaft
simtliche Vermogensgegenstinde eines
anderen Immobilien-Sondervermogens
auf dieses Immobilien-Sondervermogen
iibertrigt. Der Anleger muss daher im
Rahmen der Ubertragung vorzeitig
eine erneute Investitionsentscheidung
treffen. Bei einer Riickgabe des Anteils
konnen Ertragsteuern anfallen. Bei
einem Umtausch der Anteile in Anteile
an einem Immobilien-Sondervermogen
mit vergleichbaren Anlagegrundsitzen
kann der Anleger mit Steuern belastet
werden, etwa wenn der Wert der er-
haltenen Anteile hoher ist als der Wert
der alten Anteile zum Zeitpunkt der

Anschaffung.

Rentabilitit und Erfiillung der
Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden,

dass der Anleger seinen gewiinschten
Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert
des Sondervermogens kann fallen und
zu Verlusten beim Anleger fiithren. Es
bestehen keine Garantien der Gesell-
schaft oder Dritter hinsichtlich einer
bestimmten Mindestzahlung bei Riick-
gabe oder cines bestimmten Anlageer-
folgs des Fonds. Anleger konnten somit
einen niedrigeren als den urspriinglich
angelegten Betrag zurtick erhalten. Ein
bei Erwerb von Anteilen entrichteter
Ausgabeaufschlag kann zudem insbe-
sondere bei nur kurzer Anlagedauer
den Erfolg einer Anlage reduzieren

oder sogar aufzehren.

Risiken der negativen Wertent-
wicklung des Fonds (Marktrisiko)
Die untenstehenden Risiken kénnen die

Wertentwicklung des Sondervermaogens
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bzw. der im Sondervermogen gehalte-
nen Vermogensgegenstinde beeintrich-
tigen und sich damit nachteilig auf den
Anteilwert und auf das vom Anleger

investierte Kapital auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immo-
bilieninvestition, der Beteiligung an
Immobilien-Gesellschaften und der
Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilieninvestitionen unterliegen
Risiken, die sich auf den Anteilwert
durch Verinderungen bei den Ertrigen,
den Aufwendungen und dem Ver-
kehrswert der Immobilien auswirken
konnen. Dies gilt auch fiir Investitionen
in Immobilien, die von Immobilien-
Gesellschaften gehalten werden. Die
nachstehend beispielhaft genannten
Risiken stellen keine abschliefende

Aufzihlung dar.

— Neben der Anderung der allgemeinen
wirtschaftlichen Rahmenbedingun-
gen gibt es speziell im Grundbesitz
liegende Risiken, wie Leerstinde,
Mietriickstinde und Mietausfille,
die sich u. a. aus der Verinderung der
Standortqualitit oder der Mieterbo-
nitdt ergeben konnen. Verinderungen
der Standortqualitit konnen zur
Folge haben, dass der Standort fiir
die gewihlte Nutzung nicht mehr
geeignet ist. Der Gebiudezustand
kann Instandhaltungsaufwendungen
erforderlich machen, die nicht immer
vorhersehbar sind. Zur Begrenzung
dieser Risiken strebt die Gesellschaft
im Rahmen der tiberwiegenden
Fokussierung des Sondervermogens
auf Immobilien der Metropolregion
Miinchen eine hohe Drittverwen-
dungstihigkeit der Immobilien,
diversifizierte Nutzungsarten und
eine womoglich mehrere Branchen
umfassende Mieterstruktur an. Durch
laufende Instandhaltung und Moder-

nisierung oder Umstrukturierung der
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Immobilien soll deren Wettbewerbs-
fihigkeit erhalten bzw. verbessert

werden.

Risiken aus Feuer- und Sturm-
schiden sowie Elementarschiden
(Uberschwemmung, Hochwasser,
Erdbeben) sind international durch
Versicherungen abgesichert, soweit
entsprechende Versicherungska-
pazititen vorhanden sind und dies
wirtschaftlich vertretbar und sachlich

geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsriu-
men, konnen moglicherweise einem
Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt
sein. Ohne selbst von einem Terrorakt
betroffen zu sein, kann eine Immobilie
wirtschaftlich entwertet werden, wenn
der Immobilienmarkt der betroffenen
Gegend nachhaltig beeintrichtigt
wird, und die Mietersuche erschwert
bzw. unmoglich ist. Auch Terroris-
musrisiken werden durch Versicherun-
gen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazititen vorhanden
sind und dies wirtschaftlich vertretbar

und sachlich geboten ist.

Risiken aus Altlasten (wie Boden-
verunreinigungen, Asbest-Einbau-
ten) werden insbesondere beim
Erwerb von Immobilien sorgfiltig
gepriift (gegebenentfalls durch Ein-
holung von entsprechenden Bewer-
tergutachten). Trotz aller Sorgfalt
sind Risiken dieser Art jedoch nicht

vollstindig auszuschliefien.

Bei der Projektentwicklung kénnen
sich Risiken z. B. durch Anderungen
in der Bauleitplanung und Verzoge-
rungen bei der Erteilung der Bauge-
nehmigung ergeben. Baukostener-
hohungen und Fertigstellungsrisiken
werden nach Moglichkeit durch

entsprechende Regelungen mit den

Vertragspartnern und deren sorgfil-
tige Auswahl entgegengewirkt. Auf
verbleibende Risiken ist hier jedoch
ebenso hinzuweisen wie darauf, dass
der Erfolg der Erstvermietung von
der Nachfragesituation im Zeitpunkt
der Fertigstellung abhingig ist.

Immobilien kénnen mit Baumingeln
behaftet sein. Diese Risiken sind auch
durch sorgfiltige technische Prifung
des Objekts und gegebenenfalls Ein-
holung von Bewertergutachten bereits
vor dem Erwerb nicht vollstindig

auszuschlieflen.

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 Doppelbesteu-
erungsabkommen, unterschiedliche
Auffassungen bei der Ermittlung von
Verrechnungspreisen bzw. bei der
Einkiinfteabgrenzung und Verin-
derungen der Wechselkurse), zu
berticksichtigen. Zudem kann sich
die Entwicklung der Rechtsprechung
nachteilig oder vorteilhaft auf die
Immobilieninvestitionen auswirken.
Auch sind bei auslindischen Immo-
bilien das erhohte Verwaltungsrisiko
sowie etwaige technische Erschwer-
nisse, einschliellich des Transferri-
sikos bei laufenden Ertrigen oder
Veriuflerungserlosen, in Betracht zu
zichen. Bei der Anlage in Fremdwih-
rung und bei Geschiften in Fremd-
wihrung bestehen Wihrungschancen

und -risiken.

Bei Verduflerung einer Immobilie
konnen selbst bei Anwendung grofiter
kaufminnischer Sorgfalt Gewihr-
leistungsanspriiche des Kiufers oder
sonstiger Dritter entstchen, fiir die

das Sonderverméogen haftet.



— Beim Erwerb von Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind Ri-
siken, die sich aus der Gesellschafts-
form ergeben, Risiken im Zusam-
menhang mit dem moglichen Ausfall
von Gesellschaftern und Risiken der
Anderung der steuerrechtlichen und
gesellschaftsrechtlichen Rahmen-
bedingungen zu berticksichtigen.
Dies gilt insbesondere, wenn die
Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz
im Ausland haben. Dartiber hinaus
ist zu berticksichtigen, dass im Falle
des Erwerbs von Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften diese mit
nur schwer erkennbaren Verpflichtun-
gen belastet sein konnen. Schlieflich
kann es fiir den Fall der beabsichtig-
ten VeriuBerung der Beteiligung an
einem ausreichend liquiden Sekundir-

markt fehlen.

Immobilieninvestitionen konnen

fremdfinanziert werden. Dies erfolgt
zur Erzielung eines sogenannten
Leverage-Eftekts (Steigerung der
Eigenkapitalrendite, indem Fremdka-
pital zu einem Zinssatz unterhalb der
Objektrendite aufgenommen wird)
und/oder, bei im Ausland belegenen
Liegenschaften oder Immobilien-
Gesellschaften, zur Wihrungsabsiche-
rung (Kreditaufnahme in der Fremd-
wihrung des Belegenheitsstaates). Die
Darlehenszinsen konnen steuerlich
geltend gemacht werden, sofern die
jeweils anwendbaren Steuergesetze
dies zulassen. Bei in Anspruch ge-
nommener Fremdfinanzierung wirken
sich Wertinderungen der Immobilien
verstirkt auf das eingesetzte Eigenka-
pital des Sondervermogens aus, z. B.
wiirde sich bei einer 50-prozentigen
Kreditfinanzierung die Wirkung eines
Minderwertes der Immobilie auf das
eingesetzte Fondskapital im Vergleich
zu einer vollstindigen Eigenkapitalfi-

nanzierung verdoppeln.

— Bei Belastung einer Immobilie mit
einem Erbbaurecht besteht das Risi-
ko, dass der Erbbauberechtigte seinen
Verpflichtungen nicht nachkommt,
insbesondere den Erbbauzins nicht
zahlt. In diesem und in anderen
Fillen kann es zu einem vorzeitigen
Heimfall des Erbbaurechts kom-
men. Die Gesellschaft muss dann
eine andere wirtschaftliche Nutzung
der Immobilie anstreben, was im
Einzelfall schwierig sein kann. Dies
gilt sinngemifd auch fiir den Heimfall
nach Vertragsablauf. Schliellich kon-
nen die Belastungen der Immobilie
mit einem Erbbaurecht die Fungibili-
tit einschrinken, d. h. die Immobilie
liasst sich moglicherweise nicht so
leicht verduflern wie ohne eine der-

artige Belastung.

Wesentliche Risiken aus der
Liquidititsanlage

Sofern das Sondervermogen im Rahmen
seiner Liquidititsanlagen Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente oder Investmen-
tanteile hilt, ist zu beachten, dass diese

Anlagen auch Risiken enthalten.

Wertverinderungsrisiken

Die Vermogensgegenstinde, in die die
Gesellschaft fiir Rechnung des Sonder-
vermogens investiert, unterliegen Risi-
ken. So konnen Wertverluste auftreten,
indem der Marktwert der Vermogens-
gegenstinde gegeniiber dem Einstands-
preis fillt oder Kassa- und Terminpreise

sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung
von Finanzprodukten hingt insbeson-
dere von der Entwicklung der Kapital-
mirkte ab, die wiederum von der allge-
meinen Lage der Weltwirtschaft sowie
den wirtschaftlichen und politischen
Rahmenbedingungen in den jeweiligen

Lindern beeinflusst wird. Auf die all-

gemeine Kursentwicklung insbesondere
an einer Borse konnen auch irrationale
Faktoren wie Stimmungen, Meinungen
und Gertichte einwirken. Schwankun-
gen der Kurs- und Marktwerte konnen
auch auf Verinderungen der Zinssitze,
Wechselkurse oder der Bonitit eines

Emittenten zuriickzufiihren sein.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwer-
tungsrisiko fiir alle Vermogensge-
genstinde. Dies gilt auch fiir die im
Sonderverméogen gehaltenen Vermo-
gensgegenstinde. Die Inflationsrate
kann tiber dem Wertzuwachs des

Sonderverméogens liegen.

Wihrungsrisiko

Vermogenswerte des Sondervermogens
konnen in anderen Wihrungen als

der Fondswihrung angelegt sein. Das
Sondervermogen erhilt die Ertrige,
Riickzahlungen und Erlose aus solchen
Anlagen in der jeweiligen Wihrung.
Fillt der Wert dieser Wihrung gegen-
iiber der Fondswihrung, so reduziert
sich der Wert solcher Anlagen und so-

mit auch der Wert des Fondsvermogens.

Die Gesellschaft darf zur Wihrungs-
kurssicherung von in Fremdwihrung
gehaltenen Vermogensgegenstinden und
Mietforderungen fiir Rechnung des Son-
dervermogens Derivatgeschifte auf der
Basis von Wihrungen oder Wechselkur-
sen tdtigen. Diese Wihrungskurssiche-
rungsgeschifte, die in der Regel nur Tei-
le des Fondsvermogens absichern, dienen
dazu, Wihrungskursrisiken zu vermin-
dern. Sie konnen aber nicht ausschlieflen,
dass Wihrungskursinderungen trotz
moglicher Kurssicherungsgeschifte die
Entwicklung des Sondervermogens
negativ beeinflussen. Die bei Wihrungs-
kurssicherungsgeschiften entstehenden
Kosten und evtl. Verluste vermindern das

Ergebnis des Sondervermogens.
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Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen dadurch
entstehen, dass eine Konzentration der
Anlage in bestimmte Vermogensgegen-
stinde oder Mirkte erfolgt. Dann ist
das Sonderverméogen von der Entwick-
lung dieser Vermogensgegenstinde

oder Mirkte besonders stark abhingig.

Der Catella MAX investiert ganz
bewusst ausschliefllich in den regi-
onalen Zielmarkt Miinchen. Dem
Anleger muss insoweit klar sein, dass
er dadurch ein strukturell erhohtes
Konzentrationsrisiko eingeht im
Vergleich zu regional weiter ausdiffe-

renzierten Alternativprodukten.

Kursinderungsrisiko von Aktien
Aktien unterliegen erfahrungsgemif
starken Kursschwankungen und somit
auch dem Risiko von Kursriickgingen.
Diese Kursschwankungen werden
insbesondere durch die Entwicklung
der Gewinne des emittierenden Un-
ternchmens sowie die Entwicklungen
der Branche und der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung beeinflusst.
Das Vertrauen der Marktteilneh-

mer in das jeweilige Unternechmen
kann die Kursentwicklung ebenfalls
beeinflussen. Dies gilt insbesondere
bei Unternehmen, deren Aktien erst
iber einen kiirzeren Zeitraum an der
Borse oder einem anderen organisier-
ten Markt zugelassen sind; bei diesen
konnen bereits geringe Verdnderungen
von Prognosen zu starken Kursbewe-
gungen fiithren. Ist bei einer Aktie der
Anteil der frei handelbaren, im Besitz
vieler Aktionidre befindlichen Aktien
(sogenannter Streubesitz) niedrig, so
konnen bereits kleinere Kauf- und Ver-
kaufsauftrige dieser Aktie eine starke
Auswirkung auf den Marktpreis haben
und damit zu hoheren Kursschwan-

kungen fiihren.
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Zinsinderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche
Wertpapiere ist die Moglichkeit ver-
bunden, dass sich das Marktzinsniveau
dndert, das im Zeitpunkt der Begebung
cines Wertpapiers besteht. Steigen die
Marktzinsen gegentiber den Zinsen
zum Zeitpunkt der Emission, so fallen
in der Regel die Kurse der festverzins-
lichen Wertpapiere. Fillt dagegen der
Marktzins, so steigt der Kurs festver-
zinslicher Wertpapiere. Diese Kursent-
wicklung fithrt dazu, dass die aktuelle
Rendite des festverzinslichen Wertpa-
piers in etwa dem aktuellen Marktzins

entspricht. Diese Kursschwankungen

fallen jedoch je nach (Rest-)Laufzeit der

festverzinslichen Wertpapiere unter-
schiedlich stark aus. Festverzinsliche
Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten
haben geringere Kursrisiken als fest-
verzinsliche Wertpapiere mit lingeren
Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpa-
piere mit kiirzeren Laufzeiten haben
demgegentiber in der Regel geringere
Renditen als festverzinsliche Wertpapie-
re mit lingeren Laufzeiten. Geldmarkt-
instrumente besitzen aufgrund ihrer
kurzen Laufzeit von maximal 397 Ta-
gen tendenziell geringere Kursrisiken.
Daneben konnen sich die Zinssitze
verschiedener, auf die gleiche Wihrung
lautender zinsbezogener Finanzinstru-
mente mit vergleichbarer Restlaufzeit

unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen
Die Gesellschaft legt liquide Mittel des
Sondervermogens bei der Verwahrstelle
oder anderen Banken fiir Rechnung
des Sondervermogens an. Fiir diese
Bankguthaben ist teilweise ein Zinssatz
vereinbart, der dem European Inter-
bank Oftered Rate (Euribor) abziiglich
einer bestimmten Marge entspricht.
Sinkt der Euribor unter die vereinbar-
te Marge, so fiihrt dies zu negativen

Zinsen auf dem entsprechenden Konto.

Abhingig von der Entwicklung der
Zinspolitik der Europiischen Zentral-
bank kénnen sowohl kurz-, mittel- als
auch langfristige Bankguthaben eine

negative Verzinsung erzielen.

Risiken im Zusammenhang

mit Derivatgeschiiften

Die Gesellschaft darf fiir den Fonds Deri-
vatgeschifte abschlieffen. Kauf und Ver-
kauf von Optionen sowie der Abschluss
von Terminkontrakten oder Swaps sind

mit folgenden Risiken verbunden:

— Durch die Verwendung von Deriva-
ten konnen Verluste entstehen, die
nicht vorhersehbar sind und sogar die
fur das Derivatgeschift eingesetzten

Betrige tiberschreiten konnen.

— Kursinderungen des Basiswertes
kénnen den Wert eines Optionsrechts
oder Terminkontraktes vermindern.
Vermindert sich der Wert bis zur Wert-
losigkeit, kann die Gesellschaft ge-
zwungen sein, die erworbenen Rechte
verfallen zu lassen. Durch Wert-
inderungen des einem Swap zugrunde
liegenden Vermogenswertes kann der

Fonds ebenfalls Verluste erleiden.

— Ein liquider Sekundirmarkt fiir ein
bestimmtes Instrument zu einem
gegebenen Zeitpunkt kann fehlen.
Eine Position in Derivaten kann dann
unter Umstinden nicht wirtschaftlich

neutralisiert (geschlossen) werden.

— Durch die Hebelwirkung von Optio-
nen kann der Wert des Fondsvermo-
gens stirker beeinflusst werden, als
dies beim unmittelbaren Erwerb der
Basiswerte der Fall ist. Das Verlustri-
siko kann bei Abschluss des Geschiifts

nicht bestimmbar sein.

— Der Kauf von Optionen birgt das Ri-
siko, dass die Option nicht ausgetibt



wird, weil sich die Preise der Basis-
werte nicht wie erwartet entwickeln,
so dass die vom Fonds gezahlte
Optionsprimie verfillt. Beim Verkauf
von Optionen besteht die Gefahr,
dass der Fonds zur Abnahme von
Vermogenswerten zu einem hoheren
als dem aktuellen Marktpreis oder zur
Lieferung von Vermogenswerten zu
einem niedrigeren als dem aktuellen
Marktpreis verpflichtet ist. Der Fonds
erleidet dann einen Verlust in Hohe
der Preisdifferenz minus der einge-

nommenen Optionsprimie.

Bei Terminkontrakten besteht das
Risiko, dass die Gesellschaft fiir
Rechnung des Fonds verpflichtet

ist, die Differenz zwischen dem bei
Abschluss zugrunde gelegten Kurs
und dem Marktkurs zum Zeitpunkt
der Glattstellung bzw. Filligkeit des
Geschiftes zu tragen. Damit wiirde
der Fonds Verluste erleiden. Das Ri-
siko des Verlusts ist bei Abschluss des

Terminkontrakts nicht bestimmbar.

— Der gegebenenfalls erforderliche Ab-
schluss eines Gegengeschifts (Glatt-

stellung) ist mit Kosten verbunden.

Die von der Gesellschaft getroffenen
Prognosen tber die kiinftige Entwick-
lung von zugrunde liegenden Vermo-
gensgegenstinden, Zinssitzen, Kursen
und Devisenmirkten kénnen sich im

Nachhinein als unrichtig erweisen.

Die den Derivaten zugrunde liegen-
den Vermogensgegenstinde konnen
zu einem an sich giinstigen Zeitpunkt
nicht gekauft bzw. verkauft werden
bzw. miissen zu einem ungiinstigen
Zeitpunkt gekauft oder verkauft

werden.

Bei auflerborslichen Geschiften,

sogenannte over-the-counter (OTC)-

Geschifte, konnen folgende Risiken

auftreten:

— Es kann ein organisierter Markt
fehlen, so dass die Gesellschaft die
fir Rechnung des Fonds am OTC-
Markt erworbenen Finanzinstrumen-
te schwer oder gar nicht verdufiern

kann.

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

Kosten verbunden sein.

Kursinderungsrisiko von Wandel-
und Optionsanleihen

Wandel- und Optionsanleihen verbrie-
fen das Recht, die Anleihe in Aktien
umzutauschen oder Aktien zu erwer-
ben. Die Entwicklung des Werts von
Wandel- und Optionsanleihen ist daher
abhingig von der Kursentwicklung der
Aktie als Basiswert. Die Risiken der
Wertentwicklung der zugrunde liegen-
den Aktien kénnen sich daher auch auf
die Wertentwicklung der Wandel- und
Optionsanleihe auswirken. Options-
anleihen, die dem Emittenten das
Recht einrdumen dem Anleger statt der
Riickzahlung eines Nominalbetrags
eine im Vorhinein festgelegte Anzahl
von Aktien anzudienen (Reverse Con-
vertibles), sind in verstirktem Maf3e
von dem entsprechenden Aktienkurs

abhingig.

Risiken bei Wertpapier-
Darlehensgeschiften

Gewihrt die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermdégens ein Darlehen
tiber Wertpapiere, so tibertrigt sie diese
an einen Darlehensnehmer, der nach
Beendigung des Geschifts Wertpapie-
re in gleicher Art, Menge und Giite
zuriick tibertrigt (Wertpapierdarle-

hen). Die Gesellschaft hat wihrend der

Geschiftsdauer keine Verfiigungsmog-
lichkeit tiber verlichene Wertpapiere.
Verliert das Wertpapier wihrend der
Dauer des Geschifts an Wert und

die Gesellschaft will das Wertpapier
insgesamt verduflern, so muss sie das
Darlehensgeschift kiindigen und den
iiblichen Abwicklungszyklus abwarten,
wodurch ein Verlustrisiko fiir das Son-

dervermégen entstehen kann.

Risiken bei Pensionsgeschiften

Gibt die Gesellschaft Wertpapiere in
Pension, so verkauft sie diese und ver-
pflichtet sich, sie gegen Aufschlag nach
Ende der Laufzeit zuriickzukaufen. Der
zum Laufzeitende vom Verkiufer zu
zahlende Riickkaufpreis nebst Auf-
schlag wird bei Abschluss des Geschit-
tes festgelegt. Sollten die in Pension
gegebenen Wertpapiere wihrend der
Geschiiftslaufzeit an Wert verlieren und
die Gesellschaft sie zur Begrenzung der
Wertverluste verdufiern wollen, so kann
sie dies nur durch die Ausiibung des
vorzeitigen Kiindigungsrechts tun. Die
vorzeitige Kiindigung des Geschifts
kann mit finanziellen Einbuflen fiir den
Fonds einhergehen. Zudem kann sich
herausstellen, dass der zum Laufzeit-
ende zu zahlende Aufschlag hoher ist
als die Ertrige, 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 verkau-
fen. Der Riickkaufpreis wird bereits

bei Geschiftsabschluss festgelegt. Die
in Pension genommenen Wertpapiere
dienen als Sicherheiten fiir die Bereit-
stellung der Liquiditit an den Vertrags-
partner. Etwaige Wertsteigerungen der
Wertpapiere kommen dem Sonderver-

mogen nicht zugute.
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Risiken im Zusammenhang mit

dem Erhalt von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhilt fiir Derivat-
geschifte, Wertpapierdarlehens- und
Pensionsgeschifte Sicherheiten.
Derivate, verlichene Wertpapiere oder
in Pension gegebenen Wertpapiere
konnen im Wert steigen. Die erhaltenen
Sicherheiten konnten dann nicht mehr
ausreichen, um den Lieferungs- bzw.
Riickiibertragungsanspruch der Gesell-
schaft gegentiber dem Kontrahenten in

voller Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten
auf Sperrkonten, in Staatsanleihen von
hoher Qualitit oder in Geldmarkt-
fonds mit kurzer Laufzeitstruktur
anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem
Bankguthaben verwahrt werden,

kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen
oder Geldmarktfonds konnen sich
negativ entwickeln. Bei Beendigung
des Geschifts konnten die angelegten
Sicherheiten nicht mehr in voller Hohe
verfligbar sein, miissen jedoch von der
Gesellschaft fiir das Sondervermogen
in der urspriinglich gewihrten Hohe
wieder zuriick gewihrt werden. Dann
miisste das Sondervermégen die bei
den Sicherheiten erlittenen Verluste

tragen.

Risiken im Zusammenhang mit der
Investition in Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile,
die fir das Sondervermogen erwor-
ben werden (sogenannte Zielfonds),
stehen in engem Zusammenhang mit
den Risiken der in diesem Sonderver-
mogen enthaltenen Vermogensgegen-
stinde bzw. der von diesen verfolgten
Anlagestrategien. Da die Manager der
einzelnen Zielfonds voneinander un-
abhingig handeln, kann es aber auch
vorkommen, dass mehrere Zielfonds
gleiche oder einander entgegenge-

setzte Anlagestrategien verfolgen.
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Hierdurch kénnen bestehende Risiken
kumulieren, und eventuelle Chancen
kénnen sich gegeneinander aufheben.
Es ist der Gesellschaft im Regelfall
nicht moglich, das Management der
Zielfonds zu kontrollieren. Deren
Anlageentscheidungen miissen nicht
zwingend mit den Annahmen oder
Erwartungen der Gesellschaft tiber-
einstimmen. Der Gesellschaft wird die
aktuelle Zusammensetzung der Ziel-
fonds oftmals nicht zeitnah bekannt
sein. Entspricht die Zusammensetzung
nicht ihren Annahmen oder Erwar-
tungen, so kann sie gegebenenfalls erst
deutlich verzogert reagieren, indem sie

Zicltondsanteile zurtickgibt.

Investmentvermogen, an denen das
Sondervermogen Anteile erwirbt,
koénnten zudem zeitweise die Riick-
nahme der Anteile aussetzen. Dann
ist die Gesellschaft daran gehindert,
die Anteile an dem anderen Fonds
zu verduflern, indem sie diese gegen
Auszahlung des Riicknahmepreises
bei der Verwaltungsgesellschaft oder
Verwahrstelle des anderen Fonds

zuriickgibt.

Die sogenannte transparente Besteu-
erung fiir Investmentfonds gilt, wenn
das Sondervermogen unter die steu-
errechtliche Bestandsschutzregelung
fillt. Dafiir muss das Sonderverméogen
vor dem 24. Dezember 2013 aufgelegt
worden sein und die Anlagebestim-
mungen und Kreditaufnahmegrenzen
nach dem ehemaligen Investmentge-
setz erfiillen. Alternativ bzw. spitestens
nach Ablauf des Bestandsschutzes muss
das Sondervermogen die steuerlichen
Anlagebestimmungen erfiillen; dies
sind die Grundsitze, nach denen das
Sondervermaogen investieren darf, um
steuerlich als Investmentfonds behan-
delt zu werden. Hilt das Sonderver-

mogen Anteile an Zielfonds, gelten

die Besteuerungsgrundsitze ebenfalls
nur, wenn der jeweilige Zielfonds
entweder unter die Bestandsschutz-
regelungen fillt oder die steuerlichen
Anlagebestimmungen erfiillt. Versto-
fen Zielfonds, die keinem Bestands-
schutz (mehr) unterliegen, gegen die
steuerlichen Anlagebestimmungen,
muss das Sondervermogen diese so
schnell wie moglich und soweit dies
zumutbar ist verduflern, um weiterhin
als Investmentfonds angeschen zu
werden, es sei denn die Gesellschaft
hilt diese Zielfondsanteile im Rahmen
einer Grenze von bis zu 10 Prozent des
Wertes des Sondervermogens. Kommt
das Sondervermogen einer notwenigen
Verduflerung von Zielfonds nicht nach,
dann ist es steuerlich kein Investment-
fonds mehr, sondern wird nach den
Regeln fiir Kapital-Investitionsgesell-
schaften besteuert. Hierdurch droht
eine Besteuerung der Ertrige auf der
Fondsebene mit Korperschaftsteuer
und gegebenenfalls auch Gewerbe-
steuer. Zudem werden die Ausschiit-
tungen von Kapital-Investitionsgesell-
schaften als steuerpflichtige Dividen-
den beim Anleger behandelt.

Risiken aus dem Anlagespektrum
Unter Beachtung der durch das

Gesetz und die Anlagebedingungen
vorgegebenen Anlagegrundsitze und
-grenzen, die fiir den Fonds einen sehr
weiten Rahmen vorsehen, kann die
tatsichliche Anlagepolitik auch darauf
ausgerichtet sein, schwerpunktmifig
Vermogensgegenstinde z. B. nur weni-
ger Branchen, Mirkte oder Regionen/
Linder zu erwerben. Diese Konzentra-
tion auf wenige spezielle Anlagesekto-
ren kann mit Risiken (z. B. Marktenge,
hohe Schwankungsbreite innerhalb be-
stimmter Konjunkturzyklen) verbunden
sein. Uber den Inhalt der Anlagepolitik
informiert der Jahresbericht nachtrig-

lich fiir das abgelaufene Berichtsjahr.



Risiken der eingeschrinkten oder
erhohten Liquiditit des Fonds und
Risiken im Zusammenhang mit ver-
mehrten Zeichnungen oder Riickga-
ben (Liquidititsrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dar-
gestellt, die die Liquiditit des Fonds
beeintrichtigen kénnen. Dies kann
dazu fiihren, dass der Fonds seinen
Zahlungsverpflichtungen voriiberge-
hend oder dauerhaft nicht nachkom-
men kann bzw. dass die Gesellschaft
die Riickgabeverlangen von Anlegern
voriibergehend oder dauerhaft nicht
erfiillen kann. Der Anleger kann
gegebenenfalls die von ihm geplante
Haltedauer nicht realisieren und ihm
kann das investierte Kapital oder Teile
hiervon fiir unbestimmte Zeit nicht zur
Verfiigung stehen. Durch die Verwirk-
lichung der Liquidititsrisiken konnten
zudem der Wert des Fondsvermogens
und damit der Anteilwert sinken, etwa
wenn die Gesellschaft gezwungen ist,
soweit gesetzlich zulidssig, Vermogens-
gegenstinde fiir das Sondervermogen
unter Verkehrswert zu verduflern. Ist
die Gesellschaft nicht in der Lage,

die Riickgabeverlangen der Anleger
zu erfiillen, kann dies auflerdem zur
Aussetzung der Riicknahme und im
Extremfall zur anschlieBenden Aufls-

sung des Sondervermogens fithren.

Risiken durch vermehrte Riickgaben
oder Ausgabe neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile und
Anteil-Riickgaben fliefit dem Fonds-
vermogen Liquiditit zu oder aus dem

Fondsvermogen Liquiditit ab.

Umfangreiche Riickgabeverlangen
konnen die Liquiditit des Sonder-
vermogens beeintrichtigen, da die
eingezahlten Gelder entsprechend den
Anlagegrundsitzen tiberwiegend in
Immobilien angelegt sind. Die Gesell-

schaft kann dann verpflichtet sein, die

Riicknahme der Anteile befristet zu
verweigern und auszusetzen (siche auch
Abschnitte ,,Risikohinweise — Ausset-
zung der Anteilriicknahme® sowie die
»Allgemeinen Anlagebedingungen®),
wenn bei umfangreichen Riicknahme-
verlangen die Bankguthaben und der
Erlos aus dem Verkauf der Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente und Investmen-
tanteile zur Zahlung des Riicknahme-
preises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemifien Bewirtschaftung
nicht mehr ausreichen oder nicht so-

gleich zur Verfiigung stehen.

Die Zu- und Abfliisse konnen zudem
nach Saldierung zu einem Nettozu-
oder -abfluss der liquiden Mittel des
Fonds fithren. Dieser Nettozu- oder
-abfluss kann den Fondsmanager
veranlassen, Vermogensgegenstinde
zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch
Transaktionskosten entstehen. Dies
gilt insbesondere, wenn durch die Zu-
oder Abfliisse eine von der Gesellschaft
fur das Sonderverméogen vorgesche-

ne Quote liquider Mittel tiber- bzw.
unterschritten wird. Die hierdurch
entstehenden Transaktionskosten
werden dem Fonds belastet und kénnen
die Wertentwicklung des Sonderver-
mogens beeintrichtigen. Bei Zufliissen
kann sich eine erhohte Fondsliquiditit
belastend auf die Rendite auswirken,
wenn die Gesellschaft die Mittel nicht
oder nicht zeitnah zu angemessenen

Bedingungen anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in
Vermogensgegenstinde

Fiir das Sondervermogen diirfen auch
Vermogensgegenstinde erworben wer-
den, die nicht an einer Borse zugelassen
oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogen sind. Es kann nicht
garantiert werden, dass diese Vermo-
gensgegenstinde ohne Abschlige,

zeitliche Verzogerung oder gar nicht

weiterveriufiert werden konnen. Auch
an der Borse zugelassene Vermogens-
gegenstinde kénnen abhingig von

der Marktlage, dem Volumen, dem
Zeitrahmen und den geplanten Kosten
gegebenenfalls nicht oder nur mit ho-
hen Preisabschligen verduflert werden.
Obwohl fiir das Sondervermogen nur
Vermogensgegenstinde erworben wer-
den diirfen, die grundsitzlich jederzeit
liquidiert werden konnen, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass diese zeit-
weise oder dauerhaft nur mit Verlust

veriuflert werden konnen.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung
des Sondervermogens Kredite aufneh-
men entsprechend den im Abschnitt
»Kreditaufnahme und Belastung von
Vermogensgegenstinden® dargelegten
Vorgaben. Es besteht das Risiko, dass
die Gesellschaft keinen entsprechen-
den Kredit aufnehmen oder nur zu
wesentlich ungtinstigeren Konditionen
aufnehmen kann. Kredite mit einer
variablen Verzinsung konnen sich durch
steigende Zinssitze zudem negativ aus-
wirken. Unzureichende Finanzierungs-
liquiditit kann sich auf die Liquiditit
des Sondervermogens auswirken, mit
der Folge, dass die Gesellschaft ge-
zwungen sein kann, Vermogensgegen-
stinde vorzeitig oder zu schlechteren

Konditionen als geplant zu veriufiern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten
Regionen/Lindern

Nach der Anlagestrategie sollen Inves-
titionen fiir das Sonderverméogen insbe-
sondere in bestimmten Regionen/Lin-
dern getitigt werden. Aufgrund lokaler
Feiertage in diesen Regionen/Lindern
kann es zu Abweichungen zwischen den
Handelstagen an Borsen dieser Regio-
nen/Linder und Bewertungstagen des
Fonds kommen. Das Sondervermogen

kann moglicherweise an einem Tag, der
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kein Bewertungstag ist, aut Marktent-
wicklungen in den Regionen/Lindern
nicht am selben Tag reagieren oder an
einem Bewertungstag, der kein Han-
delstag in diesen Regionen/Lindern ist,
auf dem dortigen Markt nicht handeln.
Hierdurch kann der Fonds gehindert
sein, Vermogensgegenstinde in der
erforderlichen Zeit zu verduflern. Dies
kann die Fihigkeit des Sondervermo-
gens nachteilig beeinflussen, Riickgabe-
verlangen oder sonstigen Zahlungsver-

pflichtungen nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusive
Kredit- und Forderungsrisiko

Die untenstehenden Risiken kénnen
die Wertentwicklung des Sonderver-
mogens beeintrichtigen und sich damit
auch nachteilig auf den Anteilwert und
auf das vom Anleger investierte Kapital
auswirken. Verduflert der Anleger
Anteile am Sondervermogen zu einem
Zeitpunkt, in dem eine Gegenpartei
oder ein zentraler Kontrahent ausge-
fallen ist und dadurch der Wert des
Fondsvermogens beeintrichtigt ist,
konnte der Anleger das von ihm in das
Sondervermogen investierte Kapital
nicht oder nicht vollstindig zurtick

erhalten.

Adressenausfallrisiko/Gegenpartei-
Risiken (aufler zentrale Kontrahenten)
Durch den Ausfall eines Ausstellers
(nachfolgend ,,Emittenten) oder eines
Vertragspartners (nachfolgend ,,Kon-
trahenten), gegen den das Sonderver-
mogen Anspriiche hat, konnen fiir das
Sondervermogen Verluste entstehen.
Das Emittentenrisiko beschreibt die
Auswirkung der besonderen Entwick-
lungen des jeweiligen Emittenten,

die neben den allgemeinen Tenden-
zen der Kapitalmirkte auf den Kurs
eines Wertpapiers einwirken. Auch bei
sorgfiltiger Auswahl der Wertpapiere

kann nicht ausgeschlossen werden, dass
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Verluste durch Vermogensverfall von
Emittenten cintreten. Die Partei eines
fiir Rechnung des Sondervermogens
geschlossenen Vertrags kann teilweise
oder vollstindig ausfallen (Kontrahen-
tenrisiko). Dies gilt fiir alle Vertrige,
die fiir Rechnung eines Sondervermo-

gens geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten
Ein zentraler Kontrahent (Central
Counterparty — ,,CCP“) tritt als
zwischengeschaltete Institution in be-
stimmte Geschifte fiir den Fonds ein,
insbesondere in Geschifte tiber deri-
vative Finanzinstrumente. In diesem
Fall wird er als Kiufer gegeniiber dem
Verkiufer und als Verkiufer gegeniiber
dem Kiufer titig. Ein CCP sichert sich
gegen das Risiko, dass seine Geschifts-
partner die vereinbarten Leistungen
nicht erbringen konnen, durch eine
Reihe von Schutzmechanismen ab, die
es ihm jederzeit ermoglichen, Verlus-
te aus den eingegangen Geschiiften
auszugleichen (z. B. durch Besiche-
rungen). Es kann trotz dieser Schutz-
mechanismen nicht ausgeschlossen
werden, dass ein CCP seinerseits tiber-
schuldet wird und ausfillt, wodurch
auch Anspriiche der Gesellschaft fiir
das Sondervermogen betroffen sein
koénnen. Hierdurch kénnen Verluste
fiir das Sonderverméogen entstehen, die

nicht abgesichert sind.

Adressenausfallrisiken bei
Pensionsgeschiften

Bei Pensionsgeschiften erfolgt die
Stellung der Sicherheiten durch die Ge-
genleistung des Vertragspartners. Bei
Ausfall des Vertragspartners wihrend
der Laufzeit des Pensionsgeschifts hat
die Gesellschaft ein Verwertungsrecht
hinsichtlich der in Pension genomme-
nen Wertpapiere bzw. Barmittel. Ein
Verlustrisiko fiir den Fonds kann daraus

folgen, dass die gestellten Sicherheiten

wegen der zwischenzeitlichen Ver-
schlechterung der Bonitit des Emit-
tenten bzw. steigender Kurse der in
Pension gegebenen Wertpapiere nicht
mehr ausreichen, um den Riickiiber-
tragungsanspruch der Gesellschaft der

vollen Hohe nach abzudecken.

Adressenausfallrisiken bei
Wertpapier-Darlehensgeschiften
Gewihrt die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermdogens ein Darlehen
iiber Wertpapiere, so muss sie sich
gegen den Ausfall des Vertragspartners
ausreichende Sicherheiten gewihren
lassen. Der Umfang der Sicherheits-
leistung entspricht mindestens dem
Kurswert der als Wertpapier-Darlehen
tibertragenen Wertpapiere. Der Darle-
hensnehmer hat weitere Sicherheiten zu
stellen, wenn der Wert der als Darle-
hen gewihrten Wertpapiere steigt, die
Qualitit der gestellten Sicherheiten
abnimmt oder eine Verschlechterung
seiner wirtschaftlichen Verhiltnis-

se eintritt und die bereits gestellten
Sicherheiten nicht ausreichen. Kann der
Darlehensnehmer dieser Nachschuss-
ptlicht nicht nachkommen, so besteht
das Risiko, dass der Riickiibertragungs-
anspruch bei Ausfall des Vertragspart-
ners nicht vollumfinglich abgesichert
ist. Werden die Sicherheiten bei einer
anderen Einrichtung als der Verwahr-
stelle des Fonds verwahrt, besteht
zudem das Risiko, dass diese bei Ausfall
des Entleihers aufierdem gegebenenfalls
nicht sofort bzw. nicht in vollem Um-

fang verwertet werden konnen.

Operationelle und sonstige Risiken
des Sondervermdogens

Die untenstehenden Risiken kénnen
die Wertentwicklung des Sonderver-
mogens beeintrichtigen und sich damit
auch nachteilig auf den Anteilwert und
auf das vom Anleger investierte Kapital

auswirken.



Risiken durch kriminelle
Handlungen, Missstinde oder
Naturkatastrophen

Das Sondervermogen kann Opfer

von Betrug oder anderen kriminellen
Handlungen werden. Er kann Verluste
durch Missverstindnisse oder Fehler
von Mitarbeitern der Gesellschaft oder
externer Dritter erleiden oder durch
duflere Ereignisse wie z.B. Naturkatast-

rophen geschidigt werden.

Linder- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein aus-
lindischer Schuldner trotz Zahlungs-
fiahigkeit aufgrund fehlender Trans-
ferfihigkeit der Wihrung, fehlender
Transferbereitschaft seines Sitzlandes,
oder dhnlichen Griinden, Leistungen
nicht fristgerecht, iiberhaupt nicht oder
nur in einer anderen Wihrung erbrin-
gen kann. So konnen z.B. Zahlungen,
auf die die Gesellschaft fiir Rechnung
des Fonds Anspruch hat, ausbleiben, in
einer Wihrung erfolgen, die aufgrund
von Devisenbeschrinkungen nicht
(mehr) konvertierbar ist, oder in einer
anderen Wihrung erfolgen. Zahlt der
Schuldner in einer anderen Wihrung,
so unterliegt diese Position dem oben

dargestellten Wihrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken
Fiir das Sondervermogen diirfen Inves-
titionen in Rechtsordnungen getitigt
werden, bei denen deutsches Recht kei-
ne Anwendung findet bzw. im Fall von
Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand
auflerhalb Deutschlands ist. Hieraus
resultierende Rechte und Pflichten der
Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds
konnen von denen in Deutschland zum
Nachteil des Fonds bzw. des Anlegers
abweichen. Politische oder rechtliche
Entwicklungen einschlieflich der An-
derungen von rechtlichen Rahmenbe-
dingungen in diesen Rechtsordnungen

konnen von der Gesellschaft nicht oder

zu spit erkannt werden oder zu Be-
schrinkungen hinsichtlich erwerbbarer
oder bereits erworbener Vermogensge-
genstinde fithren. Diese Folgen konnen
auch entstehen, wenn sich die recht-
lichen Rahmenbedingungen fiir die
Gesellschaft und/oder die Verwaltung

des Fonds in Deutschland indern.

Schliisselpersonenrisiko

Fillt das Anlageergebnis des Son-
dervermogens in einem bestimmten
Zeitraum sehr positiv aus, hingt dieser
Erfolg moglicherweise auch von der
Eignung der handelnden Personen und
damit den richtigen Entscheidungen
ihres Managements ab. Die personelle
Zusammensetzung des Fondsmanage-
ments kann sich jedoch verindern.
Neue Entscheidungstriger konnen
dann moglicherweise weniger erfolg-

reich agieren.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdogens-
gegenstinden insbesondere im Ausland
ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus
Insolvenz oder Sorgfaltspflichtverlet-
zungen des Verwahrers bzw. aus hohe-
rer Gewalt resultieren kann. Das KAGB
sieht fiir den Verlust eines verwahrten
Vermogensgegenstandes weitreichende
Ersatzanspriiche der Gesellschaft sowie
der Anleger vor. Diese Regelungen
finden jedoch keine Anwendung, wenn
die Verwahrstelle oder ein Unterver-
wahrer die Vermogensgegenstinde
durch einen Zentralverwahrer (z.B.

Clearstream) verwahren lisst.

Risiken aus Handels- und Clearing-
mechanismen (Abwicklungsrisiko)
Bei der Abwicklung von Wertpapierge-
schiften besteht das Risiko, dass eine
der Vertragsparteien verzogert oder
nicht vereinbarungsgemif} zahlt oder
die Wertpapiere nicht fristgerecht lie-

fert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht

entsprechend auch beim Handel mit
anderen Vermogensgegenstinden fiir

das Sondervermdogen.

Risiko der Anderung der steuerli-
chen Rahmenbedingungen

Die steuerlichen Ausfithrungen gehen
von der derzeit bekannten Rechtslage
aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrinkt einkommensteuerpflich-
tige oder unbeschrinkt korperschaft-
steuerpflichtige Personen. Es kann
jedoch keine Gewihr dafiir iibernom-
men werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung,
Rechtsprechung oder Erlasse der Fi-

nanzverwaltung nicht dndert.

Steuerliches Risiko wegen fehlerhaft
festgestellter Besteuerungsgrundla-
gen des Fonds

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter
Besteuerungsgrundlagen des Fonds fiir
vorangegangene Geschiftsjahre (z.B.
aufgrund von steuerlichen Auflenprii-
fungen) kann auf Anlegerebene eine
steuerlich grundsitzlich nachteilige
Korrektur zur Folge haben. In diesem
Fall kann der Anleger die Steuerlast aus
der Korrektur fiir vorangegangene Ge-
schiftsjahre zu tragen haben, obwohl er
unter Umstidnden zu diesem Zeitpunkt
nicht in dem Sondervermogen inves-
tiert war. Umgekehrt kann fiir den An-
leger der Fall eintreten, dass ihm eine
steuerlich grundsitzlich vorteilhafte
Korrektur fiir das aktuelle und fiir vor-
angegangene Geschiftsjahre, in denen
er an dem Sondervermdogen beteiligt
war, durch die Riickgabe oder Veriu-
ferung der Anteile vor Umsetzung der
entsprechenden Korrektur nicht mehr
zugutekommt. Auf Fondsebene konnen
sich Risiken, etwa auf Grund von steu-
erlichen Aufenpriifungen, Anderungen
von Steuergesetzen und der Rechtspre-
chung ergeben. Diese konnen sich auf

den Anteilspreis auswirken.
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Erlauterung des Risikoprofils

des Sondervermdgens

Das Sondervermogen Catella MAX ist
ein Produkt mit der Ausrichtung auf
Core-Immobilien am Standort Miin-
chen und der anliegenden Landkreise.
Das Sondervermogen verfolgt bei der
Bewirtschaftung der Wohn- und Ge-
werbeimmobilien eine Ertragsstrategie.
Durch eine granulare Mieterstruktur
und geringe Leerstandsquote sollen

stabile Ertrige erzielt werden.

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermogen ist nur fiir er-
fahrene Anleger geeignet, die in der
Lage sind, die Risiken der Anlage
abzuschitzen. Es sind Erfahrungen mit
indirekten Immobilienanlagen und dem
Erwerb von Investmentfondsanteilen
erforderlich. Der Anleger muss bereit
und in der Lage sein, erhebliche Wert-
schwankungen der Anteile und gegebe-
nenfalls einen erheblichen Kapitalverlust
hinzunehmen. Der Anlagehorizont

sollte bei mindestens fiinf Jahren liegen.

Der Anleger muss in der Lage sein, die
cingeschrinkte Verfiigbarkeit der An-
teile hinzunehmen. Bitte beachten Sie
hierzu die Risikohinweise (Abschnitt

»Aussetzung der Anteilrticknahme®).

Bewerter und Bewertungs-
verfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fiir die Bewertung
der Immobilien mindestens zwei exter-
ne Bewerter im Sinne des § 216 KAGB
(im folgenden ,externer Bewerter®) zu

bestellen.

Jeder externe Bewerter muss eine unab-
hingige, unparteiliche und zuverlissige
Personlichkeit sein und iiber angemes-

sene Fachkenntnisse sowie ausreichende

praktische Erfahrung hinsichtlich der
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von ihm zu bewertenden Immobili-
enart und des jeweiligen regionalen

Immobilienmarktes verfiigen.

Die Gesellschaft hat zwei externe Be-
werter bestellt, die die gesamten Immo-
bilien des Sondervermogens bewerten.
Angaben tiber die externen Bewerter
finden Sie im Abschnitt ,,Gremien®.
Anderungen werden in den jeweili-

gen Jahres- und Halbjahresberichten

bekannt gemacht.

Die Bestellung jedes Bewerters erfolgt
grundsitzlich fiir zwei Jahre mit der
Moglichkeit der Wiederbestellung.

Ein externer Bewerter darf fiir die
Gesellschaft fiir die Bewertung von
Immobilien-Sondervermogen nur fiir
einen Zeitraum von maximal drei Jahren
titig sein. Die Einnahmen des externen
Bewerters aus seiner Titigkeit fiir die
Gesellschaft diirfen 30 Prozent seiner
Gesamteinnahmen, bezogen auf das Ge-
schiftsjahr des externen Bewerters, nicht
tiberschreiten. Die Bundesanstalt kann
verlangen, dass entsprechende Nachwei-
se vorgelegt werden. Die Gesellschaft
darf einen externen Bewerter erst nach
Ablauf von zwei Jahren scit Ende seines
Bestellungszeitraums — also nach Ablauf
einer zweijihrigen Karenzzeit — erneut

als externen Bewerter bestellen.

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

Geschiftsverteilungsplans erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu

bewerten:

— die fiir das Sondervermogen bzw. fiir
Immobilien-Gesellschaften, an denen
die Gesellschaft fiir Rechnung des
Sondervermogens beteiligt ist, zum

Kauf vorgeschenen Immobilien;

—vierteljahrlich die zum Sondervermo-
gen gehorenden bzw. im Eigentum
ciner Immobilien-Gesellschaft stehen-

den Immobilien;

— die zur Verduflerung durch die
Gesellschaft oder durch eine Immo-
bilien-Gesellschaft vorgesehenen Im-
mobilien, soweit das letzte angefer-
tigte Gutachten nicht mehr als aktuell

anzusehen ist.

Ferner hat der Bewerter nach Bestel-
lung cines Erbbaurechts innerhalb von
zwei Monaten den Wert des Grund-

stiicks neu festzustellen.

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fiir das Sonderver-
mogen oder fiir eine Immobilien-Ge-
sellschaft, an der das Sondervermogen
unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist,
nur erworben werden, wenn sie zuvor
von mindestens einem externen Bewer-
ter, der nicht zugleich die regelmiflige
Bewertung vornimmt, bewertet wurde
und die aus dem Sonderverméogen zu
erbringende Gegenleistung den ermit-
telten Wert nicht oder nur unwesentlich
iibersteigt. Bei Immobilien, deren Wert
50 Millionen Euro tbersteigt, muss die
Bewertung derselben durch zwei vonei-
nander unabhingige externe Bewerter

erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft darf fiir das Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jahresab-
schluss oder in der Vermogensaufstellung
der Immobilien-Gesellschaft ausgewiese-
nen Immobilien von einem externen Be-
werter, der nicht zugleich die regelmifige
Bewertung vornimmt, bewertet wurde.
Bei Immobilien, deren Wert 50 Millio-
nen Euro tibersteigt, muss die Bewertung
derselben durch zwei voneinander unab-

hingige externe Bewerter erfolgen.



Eine zum Sondervermogen gehorende
Immobilie darf nur mit einem Erbbau-
recht belastet werden, wenn die An-
gemessenheit des Erbbauzinses zuvor
von einem externen Bewerter, der nicht
zugleich die regelmiflige Bewertung

durchfiihrt, bestitigt wurde.

Laufende Bewertung

Die regelmiflige Bewertung der zum
Sondervermogen oder zu einer Immo-
bilien-Gesellschaft, an der das Sonder-
vermogen unmittelbar oder mittelbar
beteiligt ist, gehorenden Immobilien
ist stets von zwel externen, voneinander
unabhingigen Bewertern durch jeweils
voneinander unabhingige Bewertungen

durchzufiihren.

Bewertungsmethodik zur
Ermittlung von Verkehrswerten

bei Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie

ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf
den sich die Ermittlung bezieht, im
gewohnlichen Geschiftsverkehr nach
den rechtlichen Gegebenheiten und
tatsichlichen Eigenschaften, nach der
sonstigen Beschaffenheit und der Lage
der Immobilie ohne Riicksicht auf un-
gewohnliche oder personliche Verhilt-

nisse zu erzielen wire.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Markt-
wertes hat der Bewerter in der Regel
den Ertragswert der Immobilie anhand
eines Verfahrens zu ermitteln, das am
jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt
ist. Zur Plausibilisierung kann der
Bewerter auch andere am jeweiligen
Immobilienanlagemarkt anerkannte
Bewertungsverfahren heranziehen,
wenn er dies fiir eine sachgerechte
Bewertung der Immobilie erforderlich
und/oder zweckmifig hilt. In diesem
Fall hat der Bewerter die Ergebnisse
des anderen Bewertungsverfahrens und

die Griinde fiir seine Anwendung in

nachvollzichbarer Form im Gutachten

zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des
Verkehrswerts einer Immobilie der
Ertragswert der Immobilie anhand des
allgemeinen Ertragswertverfahrens in
Anlehnung an die Immobilienwert-
ermittlungsverordnung ermittelt. Bei
diesem Verfahren kommt es auf die
marktiiblich erzielbaren Mietertrige
an, die um die Bewirtschaftungskosten
einschliellich der Instandhaltungs- so-
wie der Verwaltungskosten und das kal-
kulatorische Mietausfallwagnis gekiirzt
werden. Der Ertragswert ergibt sich aus
der so errechneten Nettomiete, die mit
einem Faktor multipliziert wird, der
eine marktiibliche Verzinsung fiir die
zu bewertende Immobilie unter Ein-
beziechung von Lage, Gebiudezustand
und Restnutzungsdauer berticksichtigt.
Besonderen, den Wert einer Immo-
bilie beeinflussenden Faktoren kann
durch Zu- oder Abschlige Rechnung
getragen werden. Nihere Angaben

zu den mit der Bewertung verbunde-
nen Risiken konnen dem Abschnitt
LWesentliche Risiken aus den Immo-
bilieninvestitionen, der Beteiligung an
Immobilien-Gesellschaften und der
Belastung mit einem Erbbaurecht®

entnommen werden.

Beschreibung der Anlageziele

und der Anlagepolitik

Das Anlageziel des Sondervermégens be-
steht darin, durch zufliefende Mietein-
nahmen sowie durch Wertsteigerungen
des Immobilienbesitzes nachhaltige Er-

trige fiir den Anleger zu erwirtschaften.

Das Sondervermogen investiert aus-
schlieflich in Deutschland gelegene
Immobilien. Dabei wird die Gesell-
schaft fiir das Sondervermogen schwer-
punktmiflig in deutsche Metropolregi-

onen investieren. Derzeit konzentriert

sich die Gesellschaft auf Investments,
die iiberwiegend im Gebiet der Landes-
hauptstadt Miinchen und der anliegen-
den Landkreise belegen sind. Zu einem
spiteren Zeitpunkt werden gegebenen-
falls weitere deutsche Metropolregio-
nen in Betracht gezogen. Im Interesse
einer ausreichenden Risikodiversifizie-
rung wird eine breite Mischung von
Nutzungsarten (Biiro, Handel, Logis-
tik, Wohnen, Parken, etc.) angestrebt.
Werden Immobilien mittelbar tiber
Immobilien-Gesellschaften erworben,
wird deren Sitz in Vertragsstaaten des
Abkommens tiber den Europidischen

Wirtschaftsraum liegen.

Das Sonderverméogen investiert tiber-
wiegend in Deutschland bzw. in Staaten,
die an der Europiischen Wirtschafts-
und Wihrungsunion teilnehmen. Veridn-
derungen von Wechselkursen zwischen
verschiedenen Wihrungen haben daher
regelmiflig keinen wesentlichen Einfluss
auf den Wert des Sondervermogens.
Kreditaufnahmen in anderen Wihrun-
gen zur Minderung des Wechselkursri-
sikos sind regelmiflig nicht bzw. nur in

moderatem Umfang notwendig.

Neben bestehenden oder im Bau be-
findlichen Gebduden erwirbt die Gesell-
schaft auch Grundstiicke fiir Projektent-
wicklungen. Der Anlageschwerpunkt

liegt jedoch auf bestehenden Gebduden.

Angaben zu den Moglichkeiten der
zukiinftigen Anderung der Anlage-
grundsitze sind im Abschnitt ,,Anlage-
bedingungen und Verfahren fiir deren

Anderung® enthalten.
Anlagegegensténde im Einzelnen
Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fiir das Son-

dervermogen folgende Immobilien

erwerben:
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a) Mietwohngrundstiicke, Geschifts-
grundstiicke und gemischt genutzte

Grundstiicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung;

¢) unbebaute Grundstiicke, die fiir
eine alsbaldige eigene Bebauung
nach Maflgabe der Bestimmung a)

bestimmt und geeignet sind;

d) Erbbaurechte unter den Vorausset-

zungen der Bestimmungen a) bis ¢);

¢) andere Grundstiicke, Erbbaurech-
te sowie Rechte in der Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerb-

baurechts.

2. Die Gesellschaft darf fiir das Son-
dervermogen im gesetzlich zulissi-
gen Rahmen (§ 231 Absatz 1 Nr. 6
KAGB) Nieflbrauchrechte an Grund-
stiicken nach Mafigabe des Absatzes 1
Buchstabe a) erwerben, die der Erfiil-

lung offentlicher Aufgaben dienen.

3. Keine der Immobilien darf zum
Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 Prozent
des Wertes des Sondervermogens
iiberschreiten. Der Gesamtwert aller
Immobilien, deren einzelner Wert
mehr als 10 Prozent des Wertes des
Sondervermogens betrigt, darf
50 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens nicht tiberschreiten.

Bei der Berechnung des Wertes des
Sonderverméogens sind aufgenom-
mene Darlehen nicht abzuzichen, so
dass sich die Bemessungsgrundlage
fir die Grenzberechnung um die
Darlehen erhoht.

Als Anlageziel werden regelmifiige
Ertrige aufgrund zufliefender Mieten
und Zinsen sowie ein kontinuierlicher

Wertzuwachs angestrebt.
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Bei der Auswahl der Immobilien fiir
das Sondervermogen stehen deren
nachhaltige Ertragskraft sowie eine
Streuung nach Lage, Grofie, Nutzung
und Mietern im Vordergrund der

Uberlegungen.

Die Gesellschaft darf fiir das Sonder-
vermogen auch Gegenstinde erwerben,
die zur Bewirtschaftung von im Son-
dervermogen enthaltenen Vermogens-
gegenstinden, insbesondere Immobili-

en, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum
getdtigten Anlagen in Immobilien und
andere Vermogensgegenstinde geben
die jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halb-

jahresberichte Auskuntft.

Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften

1. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung
des Sondervermogens Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften
erwerben und halten, auch wenn
sie nicht die fiir cine Anderung des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Sat-
zung der Immobilien-Gesellschaft
erforderliche Stimmen- und Kapi-
talmehrheit hat. Eine Immobilien-
Gesellschaft in diesem Sinne ist eine
Gesellschaft, die nach ihrem Gesell-

schaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

a) in ihrem Unternehmensgegenstand
auf die Tétigkeiten beschrinkt ist,
welche die Gesellschaft auch selbst fiir

das Sondervermogen ausiiben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirt-
schaftungsgegenstinde erwerben
darf, die nach den Anlagebedingun-
gen unmittelbar fiir das Sonder-
vermogen erworben werden diirfen
(siche ,,Jmmobilien®), sowie Betei-
ligungen an anderen Immobilien-

Gesellschaften;

¢) eine Immobilie oder eine Beteili-
gung an einer anderen Immobilien-
Gesellschaft nur erwerben darf, wenn
der dem Umfang der Beteiligung
entsprechende Wert der Immobilie
oder der Beteiligung an der anderen
Immobilien-Gesellschaft 15 Prozent
des Wertes des Sondervermogens

nicht tibersteigt.

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung
an einer Immobilien-Gesellschaft
unter anderem voraus, dass durch
die Rechtsform der Immobilien-
Gesellschaft eine tber die geleistete
Einlage hinausgehende Nachschuss-

pflicht ausgeschlossen ist.

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer
Immobilien-Gesellschaft, an der die
Gesellschaft fiir Rechnung des Son-
dervermogens beteiligt ist, miissen

voll eingezahlt sein.

4. Beteiligt sich eine Immobilien-

Gesellschaft an anderen Immobilien-
Gesellschaften, so muss die Betei-
ligung unmittelbar oder mittelbar
100 Prozent des Kapitals und der

Stimmrechte betragen.

5. Der Wert der Vermogensgegenstinde
aller Immobilien-Gesellschaften, an
denen die Gesellschaft fiir Rech-
nung des Sondervermogens beteiligt
ist, darf 49 Prozent des Wertes des
Sondervermogens nicht tibersteigen.
Auf diese Grenze werden 100-pro-
zentige Beteiligungen nach Kapital
und Stimmrecht nicht angerechnet.
Der Wert der Vermogensgegenstinde
aller Immobilien-Gesellschaften, an
der die Gesellschaft fiir Rechnung
des Immobilien-Sondervermogens
nicht die fiir eine Anderung der Sat-
zung bzw. des Gesellschaftsvertrages
erforderliche Stimmen- und Kapi-

talmehrheit hat, darf 30 Prozent des



Wertes des Sondervermégens nicht

iiberschreiten.

6. Bei der Berechnung des Wertes des
Sondervermogens sind aufgenom-
mene Darlehen nicht abzuziehen, so
dass sich die Bemessungsgrundlage
fiir die Grenzberechnungen um die
Darlehen erhoht.

7. Die Gesellschaft darf einer Immo-
bilien-Gesellschaft, an der sie fiir
Rechnung eines Sondervermogens
unmittelbar oder mittelbar beteiligt
ist, fiir Rechnung dieses Sonderver-
mogens Darlehen gewihren, wenn
die Konditionen marktgerecht und
ausreichende Sicherheiten vorhanden
sind. Ferner muss fiir den Fall der
Veriulerung der Beteiligung die
Riickzahlung des Darlehens inner-
halb von sechs Monaten nach der
Veriuflerung vereinbart werden.

Die Gesellschaft darf Immobilien-
Gesellschaften insgesamt hochstens
25 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens, fiir dessen Rechnung sie
die Beteiligungen hilt, darlehenswei-
se iiberlassen, wobei sichergestellt sein
muss, dass die der einzelnen Immo-
bilien-Gesellschaft von der Gesell-
schaft gewidhrten Darlehen insgesamt
hochstens 50 Prozent des Wertes der
von ihr gehaltenen Immobilien be-
tragen. Diese Voraussetzungen gelten
auch dann, wenn ein Dritter im Auf-
trag der Gesellschaft der Immobilien-
Gesellschaft ein Darlehen im eigenen
Namen fiir Rechnung des Sonderver-

mogens gewihrt.

Belastung mit einem Erbbaurecht
Grundstiicke konnen mit einem Erb-

baurecht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbau-
rechtes darf der Gesamtwert der mit

einem Erbbaurecht belasteten Grund-

stiicke, die fiir Rechnung des Sonder-
vermogens gehalten werden, 10 Prozent
des Wertes des Sondervermogens nicht
iibersteigen. Die Verlingerung eines
Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.
Bei der Berechnung des Wertes des Son-
dervermogens sind die aufgenommenen

Darlehen nicht zu berticksichtigen.

Diese Belastungen diirfen nur erfolgen,
wenn unvorhersehbare Umstinde die
urspriinglich vorgesechene Nutzung des
Grundstiicks verhindern oder wenn
dadurch wirtschaftliche Nachteile fiir
das Sondervermégen vermieden werden
oder wenn dadurch eine wirtschaftlich

sinnvolle Verwertung ermoglicht wird.

Liquidititsanlagen

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

lagen zulissig und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hochstens 49 Pro-
zent des Wertes des Sondervermogens

(Hochstliquiditit) halten in

— Bankguthaben;

— Geldmarktinstrumenten,;

— Wertpapieren, die zur Sicherung
der in Artikel 18.1 des Protokolls
iiber die Satzung des Europiischen
Systems der Zentralbanken und der
Europiischen Zentralbank genannten
Kreditgeschifte von der Europdischen
Zentralbank oder der Deutschen
Bundesbank zugelassen sind oder
deren Zulassung nach den Emissions-
bedingungen beantragt wird, sofern
die Zulassung innerhalb eines Jahres

nach ihrer Ausgabe erfolgt;

— Investmentanteilen nach Mafigabe
des § 196 KAGB oder Anteilen

an Spezial-Sondervermogen nach

Mafigabe des § 196 Absatz 1 Satz 2
KAGB, die nach ihren Anlagebedin-
gungen ausschliellich in die unter
Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bank-
guthaben, Geldmarktinstrumente

und Wertpapiere investieren diirfen;

— Wertpapieren, die an einem orga-
nisierten Markt im Sinne des § 2
Absatz 5 des Wertpapierhandelsge-
setzes zum Handel zugelassen sind,
oder festverzinslichen Wertpapieren,
soweit diese einen Betrag von
5 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens nicht tiberschreiten, und

zusitzlich;

— Aktien von REIT-Aktiengesellschaften
oder vergleichbare Anteile auslindi-
scher juristischer Personen, die an
einem der in § 193 Absatz 1 Nr. 1
und 2 KAGB genannten Mirkte zuge-
lassen oder in diesen einbezogen sind,
soweit der Wert dieser Aktien oder
Anteile einen Betrag von 5 Prozent
des Wertes des Sondervermogens nicht
tiberschreitet und die in Artikel 2
Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG

genannten Kriterien erfiillt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliqui-
ditdtsgrenze sind folgende gebundene

Mittel abzuziehen:

— die zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemifien laufenden Bewirt-

schaftung benétigten Mittel,

— die fiir die nidchste Ausschiittung

vorgesehenen Mittel;

—die zur Erfiillung von Verbindlichkei-
ten aus rechtswirksam geschlossenen
Grundstiickskaufvertrigen, aus Darle-
hensvertrigen, die fiir die bevorstehen-
den Anlagen in bestimmten Immobili-
en und fiir bestimmte Baumafinahmen

erforderlich werden, sowie aus Bau-
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vertrigen erforderlichen Mittel, sofern
die Verbindlichkeiten in den folgenden

zwei Jahren fillig werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben diirfen von
der Gesellschaft entsprechend den
gesetzlichen Vorschriften (§§ 230
Absatz 1, 195 KAGB) nur bei Kredit-
instituten mit Sitz in einem Staat der
Europiischen Union (, EU%) oder des
Abkommens tiber den EWR getitigt
werden. Bei einem Kreditinstitut in
einem anderen Staat diirfen nur dann
Guthaben gehalten werden, wenn die
Bankaufsichtsbestimmungen in diesem
Staat nach Auffassung der BaFin denje-
nigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Pro-

zent des Wertes des Sondervermogens
in Bankguthaben bei je einem Kredit-
institut anlegen. Die Bankguthaben
diirfen hochstens eine Laufzeit von
12 Monaten haben.

Geldmarktinstrumente
Geldmarktinstrumente sind Inst-
rumente, die tiblicherweise auf dem
Geldmarkt gehandelt werden sowie
verzinsliche Wertpapiere, die zum
Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir das
Sondervermogen eine Laufzeit bzw.
Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen
haben. Sofern ihre Laufzeit linger als
12 Monate ist, muss ihre Verzinsung
regelmiflig, mindestens einmal in 397
Tagen, marktgerecht angepasst werden.
Geldmarktinstrumente sind auflerdem
verzinsliche Wertpapiere, deren Risi-
koprofil dem der eben beschriebenen

Papiere entspricht.

Fiir das Sondervermégen diirfen Geld-

marktinstrumente nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Borse in einem

Mitgliedstaat der EU oder in einem
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anderen Vertragsstaat des Abkom-
mens iiber den EWR zum Handel
zugelassen oder dort an einem ande-
ren organisierten Markt zugelassen

oder in diesen einbezogen sind,

. wenn sie auflerhalb des EWR an einer

Borse zum Handel zugelassen oder

dort an organisierten Mirkten zuge-
lassen oder in diese einbezogen sind,
sofern die BaFin die Wahl der Borse

oder des Marktes zugelassen hat,

. wenn sie von der Europiischen Uni-

on, dem Bund, einem Sondervermo-
gen des Bundes, einem Land, einem
anderen Mitgliedstaat oder einer
anderen zentralstaatlichen, regiona-
len oder lokalen Gebietskorperschaft
oder der Zentralbank eines Mit-
gliedstaats der Europiischen Union,
der Europiischen Zentralbank oder
der Europiischen Investitionsbank,
einem Drittstaat oder, sofern dieser
ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat
dieses Bundesstaates oder von einer
internationalen offentlich-rechtlichen
Einrichtung, der mindestens ein
Mitgliedstaat der EU angehort, be-

geben oder garantiert werden,

. wenn sie von einem Unternehmen

begeben werden, dessen Wertpapie-
re auf'den unter Nummern 1 und
2 bezeichneten Mirkten gehandelt

werden,

. wenn sie von einem Kreditinstitut,

das nach dem Europidischen Gemein-
schaftsrecht festgelegten Kriterien
einer Aufsicht unterstellt ist, oder
einem Kreditinstitut, das Aufsichts-
bestimmungen, die nach Auffassung
der BaFin denjenigen des Gemein-
schaftsrechts gleichwertig sind,
unterliegt und diese einhilt, 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 mindestens
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
gedndert durch Artikel 49 der Richt-
linie 2006/43/EG des Europiischen
Parlaments und des Rates vom 17. Mai

2000, erstellt und veroftentlicht,

b) um einen Rechtstriger, der innerhalb
einer eine oder mehrere borsenno-
tierte Gesellschaften umfassenden
Unternehmensgruppe fiir die Finan-
zierung dieser Gruppe zustindig ist,

oder

¢) um einem Rechtstriger, der die
wertpapiermiflige Unterlegung von
Verbindlichkeiten durch Nutzung
einer von der Bank eingeriumten
Kreditlinie finanzieren soll; fiir die
wertpapiermifiige Unterlegung und
die von der Bank eingerdumte Kre-
ditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie
2007/16/EG.

Simtliche genannten Geldmarktinst-
rumente diirfen nur erworben werden,
wenn sie die Voraussetzungen des Ar-
tikels 4 Absatz 1 und 2 der Richtlinie
2007/16/EG ertiillen. Fir Geldmarkt-
instrumente im Sinne des Absatzes 1
Nr. 1 und 2 gilt zusitzlich Artikel 4
Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fiir Geldmarktinstrumente im Sinne
des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 miissen ein
ausreichender Einlagen- und Anleger-
schutz bestehen, z.B. in Form eines

Investmentgrade-Ratings, und zusitz-



lich die Kriterien des Artikels 5 der
Richtlinie 2007/16/EG erfillt sein.
Als ,,Investmentgrade” bezeichnet
man eine Benotung mit ,,BBB” bzw.
»Baa” oder besser im Rahmen der
Kreditwiirdigkeits-Priifung durch eine
Rating-Agentur. Fiir den Erwerb von
Geldmarktinstrumenten, die von einer
regionalen oder lokalen Gebietskor-
perschaft eines Mitgliedstaates der EU
oder von einer internationalen offent-
lich-rechtlichen Einrichtung im Sinne
des Absatz 1 Nr. 3 begeben werden,
aber weder von diesem Mitgliedstaat
oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist,
einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
garantiert werden, und fiir den Erwerb
von Geldmarktinstrumenten nach
Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5
Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG;
fiir den Erwerb aller anderen Geld-
marktinstrumente nach Absatz 1 Nr. 3
aufler Geldmarktinstrumenten, die von
der Europiischen Zentralbank oder der
Zentralbank eines Mitgliedstaates der
EU begeben oder garantiert wurden,
gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie
2007/16/EG. Fiir den Erwerb von
Geldmarktinstrumenten nach Absatz

1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und,
wenn es sich um Geldmarktinstrumente
handelt, die von einem Kreditinstitut,
das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt denjeni-
gen des Europiischen Gemeinschafts-
rechts gleichwertig sind, unterliegt und
diese einhilt, begeben oder garan-
tiert werden, Artikel 6 der Richtlinie
2007/16/EG.

Bis zu 10 Prozent des Wertes des
Sondervermogens darf die Gesellschaft
auch in Geldmarktinstrumente von
Ausstellern investieren, die die vorste-
hend genannten Voraussetzungen nicht

erfiillen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumen-
te eines Ausstellers diirfen nur bis zu

5 Prozent des Wertes des Sondervermo-
gens erworben werden. Im Einzelfall
diirfen Wertpapiere und Geldmarktins-
trumente einschliefllich der in Pension
genommenen Wertpapiere desselben
Ausstellers bis zu 10 Prozent des
Wertes des Sonderverméogens erworben
werden. Dabei darf der Gesamtwert
des Wertpapiere und Geldmarktinst-
rumente dieser Aussteller 40 Prozent
des Wertes des Sondervermégens nicht

iibersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20 Pro-
zent des Wertes des Sondervermaogens
in eine Kombination aus folgenden

Vermogensgegenstinden anlegen:

—von ein und derselben Einrichtung
begebene Wertpapiere und Geld-

marktinstrumente,

— Einlagen bei dieser Einrichtung,

— Anrechnungsbetrigen fiir das Kon-
trahentenrisiko der mit dieser Ein-

richtung eingegangenen Geschifte.

Bei offentlichen Ausstellern im Sinne
des § 206 Absatz 2 KAGB (siche unten)
darf eine Kombination der in Satz 1
genannten Vermogensgegenstinde

35 Prozent des Wertes des Sonderver-
mogens nicht iibersteigen. Die jewei-
ligen Einzelobergrenzen bleiben von
dieser Kombinationsgrenze in jedem

Fall unberiihrt.

Die Anrechnungsbetrige von Wert-
papieren und Geldmarktinstrumenten
eines Emittenten auf die vorstehend
genannten Grenzen kénnen durch
den Einsatz von marktgegenliufigen

Derivaten, welche Wertpapiere oder

Geldmarktinstrumente desselben
Emittenten zum Basiswert haben,
reduziert werden. Das bedeutet, dass
fir Rechnung des Sondervermogens
auch tber die vorgenannten Grenzen
hinaus Wertpapiere oder Geldmarkt-
instrumente eines Ausstellers erworben
werden diirfen, wenn das dadurch
gesteigerte Ausstellerrisiko durch
Absicherungsgeschifte wieder gesenkt

wird.

Die Gesellschaft darf'in Schuldver-
schreibungen und Geldmarktinstru-
mente folgender Aussteller jeweils bis
zu 35 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens anlegen: Bund, Linder, EU,
Mitgliedstaaten der EU oder deren
Gebietskorperschaften, andere Ver-
tragsstaaten des Abkommens iiber den
EWR, Drittstaaten oder internationale
Organisationen, denen mindestens

ein Mitgliedstaat der EU angehort. In
Pfandbriefen und Kommunalschuld-
verschreibungen sowie Schuldverschrei-
bungen, die von Kreditinstituten mit
Sitz in einem Mitgliedstaat der EU
oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens tiber den EWR ausgege-
ben worden sind, darf die Gesellschaft
jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes
des Sondervermogens anlegen, wenn
die Kreditinstitute auf Grund gesetz-
licher Vorschriften zum Schutz der
Inhaber dieser Schuldverschreibungen
einer besonderen offentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe
der Schuldverschreibungen aufgenom-
menen Mittel nach den gesetzlichen
Vorschriften in Vermogenswerten ange-
legt werden, die wihrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen die
sich aus ihnen ergebenden Verbindlich-
keiten ausreichend decken und die bei
einem Ausfall des Ausstellers vorrangig
fur die fillig werdenden Riickzah-
lungen und die Zahlung der Zinsen

bestimmt sind.
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Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen,
dass von den Liquidititsanlagen ein
Betrag, der mindestens 5 Prozent des
Wertes des Sondervermogens entspricht,
tiglich fiir die Riicknahme von Anteilen

verfiigbar ist (Mindestliquiditit).

Kreditaufnahme und Belastung
von Vermogensgegenstianden

Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaft-
liche Rechnung der Anleger Kredite bis
zur Hohe von 30 Prozent der Verkehrs-
werte der im Sondervermogen befindli-
chen Immobilien aufnehmen, soweit die
Kreditaufnahme mit einer ordnungsge-
miflen Wirtschaftstithrung vereinbar ist.
Dartiber hinaus darf die Gesellschaft fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
kurzfristige Kredite bis zur Hohe von

10 Prozent des Wertes des Sondervermo-
gens aufnehmen. Hierbei sind Betrige,
die die Gesellschaft als Pensionsgeber im
Rahmen eines Pensionsgeschiftes erhalten
hat, anzurechnen. Eine Kreditaufhahme
darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen
marktiiblich sind und die Verwahrstelle

der Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme
die Kosten hierfiir tiber der Rendite von
Immobilien liegen, wird das Anlageer-
gebnis beeintrichtigt. Dennoch konnen
besondere Umstinde fiir eine Kredit-
aufnahme sprechen, wie die Erhaltung
einer langfristigen Ertrags- und Wert-
entwicklungsquelle bei nur kurzfristigen
Liquidititsengpissen oder steuerliche
Erwigungen oder die Begrenzung von

Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermo-
gen gehorende Immobilien belasten bzw.
Forderungen aus Rechtsverhiltnissen,
die sich auf Immobilien beziehen, abtre-
ten sowie belasten, wenn dies mit einer
ordnungsgemifien Wirtschaftsfiihrung

vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle
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diesen Mafinahmen zustimmt, weil sie
die dafiir vorgesehenen Bedingungen

als marktiiblich erachtet. Sie darf auch
mit dem Erwerb von Immobilien im
Zusammenhang stehende Belastungen
tibernehmen. Insgesamt diirfen die Be-
lastungen 30 Prozent des Verkehrswertes
aller im Sondervermogen befindlichen
Immobilien nicht tiberschreiten. Erbbau-

zinsen bleiben unberticksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken
Ein Derivat ist ein Instrument, dessen
Preis von den Kursschwankungen

oder den Preiserwartungen anderer
Vermogensgegenstinde (,,Basiswert®)
abhingt. Die nachfolgenden Austiih-
rungen beziehen sich sowohl auf Deri-
vate als auch auf Finanzinstrumente mit
derivativer Komponente (nachfolgend

zusammen ,,Derivate®).

Die Gesellschaft hat fiir den Derivate-
einsatz des Sondervermogens den ein-
fachen Ansatz gemifd der Verordnung
iiber Risikomanagement und Risiko-
messung beim Einsatz von Derivaten,
Wertpapier-Darlehen und Pensionsge-
schiften in Investmentvermégen nach
dem KAGB (,,Derivateverordnung*)
gewihlt und darf regelmifig nur in
Grundformen von Derivaten investie-

ren, die abgeleitet sind von

— Vermogensgegenstinden, die gemifd
§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
»Allgemeinen Anlagebedingungen”
erworben werden diirfen,

— Immobilien, die gemifl § 1 Absatz 1
der ,,Besonderen Anlagebedingun-
gen® erworben werden diirfen,

— Zinssitzen,

— Wechselkursen oder

— Wihrungen.

Komplexe Derivate, die von den vor-
genannten Basiswerten abgeleitet sind,
diirfen nur zu einem vernachlissigbaren
Anteil eingesetzt werden. Grundformen

von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogens-
gegenstinde gemifl § 6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der ,,Allgemei-
nen Anlagebedingungen” sowie auf
Immobilien gemifd § 1 Absatz 1
der ,,Besonderen Anlagebedingun-
gen®, Zinssitze, Wechselkurse oder

Wihrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf
Vermogensgegenstinde gemifl § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis t) der
»Allgemeinen Anlagebedingungen”
sowie auf Immobilien gemif § 1
Absatz 1 der ,,Besonderen Anlage-
bedingungen®, Zinssitze, Wech-
selkurse oder Wihrungen und auf
Terminkontrakte nach Buchstabe a),
wenn sie die folgenden Eigenschaf-

ten aufweisen:

aa) eine Austibung ist entweder wih-
rend der gesamten Laufzeit oder
zum Ende der Laufzeit moglich

und

bb) der Optionswert hingt zum Aus-
iibungszeitpunkt linear von der
positiven oder negativen Differenz
zwischen Basispreis und Marktpreis
des Basiswerts ab und wird null,
wenn die Differenz das andere

Vorzeichen hat;

¢) Zinsswaps, Wihrungsswaps oder

Zins-Wihrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe
¢), sofern sie die in Buchstabe b)
unter Buchstaben aa) und bb) be-
schriebenen Eigenschaften aufweisen

(Swaptions);



¢) Credit Default Swaps auf Vermo-

gensgegenstinde gemifd § 6 Absatz
2 Buchstaben b) bis f) der ,,Allge-
meinen Anlagebedingungen” sowie
auf Immobilien gemif} § 1 Absatz 1
der ,,Besonderen Anlagebedingun-
gen®, sofern sie ausschliefilich und
nachvollziehbar der Absicherung des
Kreditrisikos von genau zuorden-
baren Vermogensgegenstinden des

Sondervermogens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder
Optionsscheine auf Investmentanteile
gemifl § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der
»Allgemeinen Anlagebedingungen”

diirfen nicht abgeschlossen werden.

Andere, komplexere Derivate mit den
oben genannten Basiswerten diirfen
nur zu einem vernachldssigbaren Anteil

cingesetzt werden.

Geschiifte iiber Derivate diirfen nur

zu Zwecken der Absicherung von im
Sonderverméogen gehaltenen Vermo-
gensgegenstinden, Zinsinderungs- und
Wihrungsrisiken sowie zur Absiche-
rung von Mietforderungen getitigt

werden.

Das KAGB und die Derivateverord-
nung schen grundsitzlich die Mog-
lichkeit vor, das Marktrisikopotential
eines Sondervermogens durch den
Einsatz von Derivaten zu verdoppeln.
Unter dem Marktrisiko versteht man
das Risiko, das sich aus der ungiins-
tigen Entwicklung von Marktpreisen
fiir das Sondervermogen ergibt. Da
das Sondervermogen Derivate nur zu
Absicherungszwecken einsetzen darf,
kommt eine entsprechende Hebelung
hier nicht in Frage. Bei der Ermittlung
der Marktrisikogrenze fiir den Einsatz
der Derivate wendet die Gesellschaft
den cinfachen Ansatz im Sinne der

Derivateverordnung an.

Das Marktrisiko wird gemifd den
Regelungen zum Einfachen Ansatz in
den §§ 15 ff. der Derivateverordnung
berechnet. Dabei werden die Nomi-
nalbetrige aller im Sondervermogen
eingesetzten Derivategeschifte aufsum-
miert und ins Verhiltnis zum Fonds-
wert (NAV) gesetzt. Werden die De-
rivate einzig zu Absicherungszwecken
eingesetzt, konnen die Nominalbetrige
mit den Werten der abzusichernden
Vermogensgegenstinde verrechnet wer-
den und so das Marktrisiko reduzieren.
Abhingig 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 beschrinkt.

Wechselt die Gesellschaft unter Be-
kanntmachung im nichstfolgenden
Jahres- oder Halbjahresbericht zum
qualifizierten Ansatz, so gilt Folgendes:
Die Gesellschaft darf — vorbehaltlich
eines geeigneten Risikomanagement-
systems — zu Absicherungszwecken in
jegliche Derivate investieren, die von
Vermogensgegenstinden, die gemifd

§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f)

der ,,Allgemeinen Anlagebedingun-
gen” und Immobilien, die gemafl § 1
Absatz 1 der ,,Besonderen Anlagebe-
dingungen® erworben werden diirfen,
oder von Zinssitzen, Wechselkursen
oder Wihrungen abgeleitet sind.
Hierzu zihlen insbesondere Optionen,
Finanzterminkontrakte und Swaps
sowie Kombinationen hieraus. Unter
keinen Umstinden darf die Gesellschaft
bei den vorgenannten Geschiften von
den in den ,,Allgemeinen und Beson-
deren Anlagebedingungen” und in
diesem Prospekt genannten Anlagezie-

len abweichen.

Sodann wendet die Gesellschaft bei

der Ermittlung des Marktrisikopo-

tentials fiir den Einsatz der Derivate
den qualifizierten Ansatz im Sinne der
Derivateverordnung an. Das KAGB
und die Derivateverordnung sehen vor,
dass durch den Einsatz von Derivaten
das Marktrisikopotential des Sonder-
vermogens auf bis zu 200 Prozent
bezogen auf das Marktrisikopotential
eines derivatefreien Vergleichsvermao-
gens/20 Prozent des Wertes des Son-
dervermogens gesteigert werden darf.
Unter dem Marktrisiko versteht man
das Risiko, das sich aus der ungiins-
tigen Entwicklung von Marktpreisen
fiir das Sondervermogen ergibt. Da
das Sondervermégen Derivate nur zu
Absicherungszwecken cinsetzen darf,
kommt eine entsprechende Steigerung
hier jedoch grundsitzlich nicht in Fra-
ge. Die mit dem Einsatz von Derivaten
verbundenen Risiken werden durch ein
Risikomanagement-Verfahren gesteu-
ert, das es erlaubt, das mit der Anlage-
position verbundenen Risiko sowie den
jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil
des Anlageportfolios jederzeit zu tiber-

wachen.

Bei dem derivatefreien Vergleichsver-
mogen handelt es sich um ein virtuelles
Portfolio, dessen Wert stets genau dem
aktuellen Wert des Sondervermogens
entspricht, das aber keine Steigerungen
oder Absicherungen des Marktrisikos
durch Derivate enthilt. Ansonsten
muss die Zusammensetzung des
Vergleichsvermogens den Anlagezielen
und der Anlagepolitik entsprechen, die
fiir das Sondervermogen gelten. Das
virtuelle Vergleichsvermogen fiir das
Sondervermogen Catella MAX wird
risikoadjustiert bestimmt, sobald die
Gesellschaft zum qualifizierten Ansatz
wechselt; tiber die Grundziige der
entsprechenden Festlegung informiert
der Jahres- oder Halbjahresbericht, in
dem tiber den Wechsel des Ansatzes

berichtet wird.
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Optionsgeschiifte

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung
des Sondervermogens im Rahmen

der Anlagegrundsitze zu Absiche-
rungszwecken am Optionshandel
teilnehmen. Das heifit, sie darf von
einem Dritten gegen Entgelt (Options-
primie) das Recht erwerben, wihrend
einer bestimmten Zeit oder am Ende
eines bestimmten Zeitraums zu einem
von vornherein vereinbarten Preis
(Basispreis) z. B. die Abnahme von
Wertpapieren oder die Zahlung eines
Differenzbetrages zu verlangen. Sie
darf auch entsprechende Rechte gegen

Entgelt von Dritten erwerben.

Insbesondere darf die Gesellschaft,
soweit sie den qualifizierten Ansatz
anwendet, derartige Geschifte auf der
Basis von Investmentanteilen titigen, die
sie direkt fiir das Sondervermogen erwer-
ben diirfte. Das heifit, siec darf das Recht
erwerben, zu einem bestimmten von
vorneherein vereinbarten Preis Anteile an
anderen Sondervermégen zu erwerben
oder zu verduflern. Sie darf entsprechen-

de Rechte auch an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wih-
lerposition in Geld — Long Put) berech-
tigt den Kiufer, gegen Zahlung einer
Primie vom Verkiufer die Abnahme
bestimmter Vermogensgegenstinde
zum Basispreis oder die Zahlung eines
entsprechenden Differenzbetrages zu
verlangen. Durch den Kauf solcher Ver-
kaufsoptionen konnen z. B. im Fonds
befindliche Wertpapiere innerhalb

der Optionsfrist gegen Kursverluste
gesichert werden. Fallen die Wertpa-
piere unter den Basispreis, so konnen
die Verkaufsoptionen ausgetibt und
damit tiber dem Marktpreis liegende
Verduflerungserlose erzielt werden.

Anstatt die Option auszuiiben, kann
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die Gesellschaft das Optionsrecht auch

mit Gewinn veriuflern.

Dem steht das Risiko gegentiber, dass
die gezahlten Optionsprimien verloren
gehen, wenn eine Ausiibung der Ver-
kaufsoptionen zum vorher festgelegten
Basispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll
erscheint, da die Kurse entgegen den Er-
wartungen nicht gefallen sind. Derartige
Kursinderungen der dem Optionsrecht
zugrunde liegenden Wertpapiere kénnen
den Wert des Optionsrechtes tiberpro-
portional bis hin zur Wertlosigkeit min-
dern. Angesichts der begrenzten Laufzeit
kann nicht darauf vertraut werden, dass
sich der Preis der Optionsrechte recht-
zeitig wieder erholen wird. Bei den Ge-
winnerwartungen miissen die mit dem
Erwerb sowie der Austibung oder dem
Verkauf der Option bzw. dem Abschluss
eines Gegengeschiftes (Glattstellung)
verbundenen Kosten berticksichtigt
werden. Erfiillen sich die Erwartungen
nicht, so dass die Gesellschaft auf Aus-
iibung verzichtet, verfillt das Options-

recht mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fiir beide Ver-
tragspartner unbedingt verpflichtende
Vereinbarungen, zu einem bestimmten
Zeitpunkt, dem Filligkeitsdatum, oder
innerhalb eines bestimmten Zeitraumes
eine bestimmte Menge eines bestimm-
ten Basiswertes (z. B. Anleihen, Aktien)
zu einem im Voraus vereinbarten Preis
(Ausiibungspreis) zu kaufen bzw. zu
verkaufen. Dies geschicht in der Regel
durch Vereinnahmung oder Zahlung
der Differenz zwischen dem Aus-
iibungspreis und dem Marktpreis im
Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Fillig-
keit des Geschiftes.

Die Gesellschaft kann z. B. Wertpapier-
bestinde des Sondervermégens durch

Verkiufe von Terminkontrakten auf

diese Wertpapiere fiir die Laufzeit der

Kontrakte absichern.

Wendet die Gesellschaft den qualifizier-
ten Ansatz an, so darf sie fiir Rechnung
des Sondervermogens Terminkontrakte
tiber Investmentanteile abschlielen,

die sie direkt fiir das Sondervermogen
erwerben diirfte. Das heifit, sie kann
sich verpflichten, zu einem bestimmten
Zeitpunkt oder binnen eines gewissen
Zeitraums eine bestimmte Menge von
Anteilen an einem anderen Sonderver-
mogen fiir einen bestimmten Preis zu

kaufen oder zu verkaufen.

Sofern die Gesellschaft Geschifte dieser
Art abschliefit, muss das Sondervermé-
gen, wenn sich die Erwartungen der
Gesellschaft nicht erfiillen, die Differenz
zwischen dem bei Abschluss zugrunde
gelegten Kurs und dem Marktkurs im
Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Fillig-
keit des Geschiiftes tragen. Hierin liegt
der Verlust fiir das Sondervermégen. Das
Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht be-
stimmbar und kann tiber etwaige geleiste-
te Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist
zu berticksichtigen, dass der Verkauf von
Terminkontrakten und gegebenenfalls der
Abschluss eines Gegengeschifts (Glatt-

stellung) mit Kosten verbunden sind.

Swaps

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung
des Sondervermogens im Rahmen der
Anlagegrundsitze zu Absicherungs-

zwecken

— Zins-

— Wihrungs-

— Credit Default-Swapgeschifte
abschliefien. Swapgeschifte sind

Tauschvertrige, bei denen die dem

Geschift zugrunde liegenden Zah-



lungsstrome oder Risiken zwischen den
Vertragspartnern ausgetauscht werden.
Verlaufen die Kurs- oder Wertverin-
derungen der dem Swap zugrunde
liegenden Basiswerte entgegen den Er-
wartungen der Gesellschaft, so konnen
dem Sondervermoégen Verluste aus dem

Geschift entstehen

Swaptions

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

Swap einzutreten.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderiva-
te, die es ermoglichen, ein potenzielles
Kreditausfallvolumen auf andere zu
tibertragen. Im Gegenzug zur Ubernah-
me des Kreditausfallrisikos zahlt der Ver-
kiufer des Risikos eine Primie an seinen
Vertragspartner. Im Ubrigen gelten die

Ausfiithrungen zu Swaps entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate
Die Gesellschaft kann Derivate auch
erwerben, wenn diese in Wertpapieren
verbrieft sind. Dabei konnen die Ge-
schifte, die Derivate zum Gegenstand
haben, auch nur teilweise in Wertpa-
pieren enthalten sein. Die vorstehenden
Aussagen zu Chancen und Risiken gel-
ten auch fir solche verbrieften Derivate
entsprechend, jedoch mit der Mafigabe,
dass das Verlustrisiko bei verbrieften
Derivaten auf den Wert des Wertpapiers

beschrinkt ist.

Notierte und nichtnotierte Derivate
Die Gesellschaft darf Geschiifte titigen,
die zum Handel an einer Borse zugelas-
sene oder in einen anderen organisier-
ten Markt einbezogene Derivate zum

Gegenstand haben.

Geschiifte, die nicht zum Handel an
einer Borse zugelassene oder in einen
anderen organisierten Markt einbe-
zogene Derivate zum Gegenstand
haben (OTC-Geschifte), diirfen nur
mit geeigneten Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten auf der
Grundlage standardisierter Rahmenver-
trige getitigt werden. Die besonderen
Risiken dieser individuellen Geschifte
liegen im Fehlen eines organisierten
Marktes und damit der Verduflerungs-
moglichkeit an Dritte. Eine Glattstel-
lung eingegangener Verpflichtungen
kann aufgrund der individuellen Ver-
einbarung schwierig oder mit erhebli-

chen Kosten verbunden sein.

Bei aulerborslich gehandelten De-
rivaten wird das Kontrahentenrisiko
beziiglich eines Vertragspartners auf
5 Prozent des Wertes des Sonderver-
mogens beschrinkt. Ist der Vertrags-
partner ein Kreditinstitut mit Sitz in
der EU, dem EWR oder einem Dritt-
staat mit vergleichbarem Aufsichtsni-
veau, so darf das Kontrahentenrisiko
bis zu 10 Prozent des Wertes des
Sondervermogens betragen. Aufler-
borslich gehandelte Derivategeschifte,
die mit einer zentralen Clearingstel-
le einer Borse oder eines anderen
organisierten Marktes als Vertrags-
partner abgeschlossen werden, werden
auf die Kontrahentengrenzen nicht
angerechnet, wenn die Derivate einer
tiglichen Bewertung zu Marktkursen
mit tiglichem Margin-Ausgleich un-
terliegen. Das Risiko der Bonitit des
Kontrahenten wird dadurch deutlich
reduziert, jedoch nicht eliminiert. An-
spriiche des Sondervermogens gegen
einen Zwischenhindler sind jedoch
auf die Grenzen anzurechnen, auch
wenn das Derivat an einer Borse oder
an einem anderen organisierten Markt

gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert fiir
Derivategeschiifte

Die Gesellschaft darf fiir das Sonder-
vermogen auch Derivategeschifte titi-
gen, die auf einer fiir das Sonderverma-
gen erwerbbaren Immobilie, oder auf
der Entwicklung der Ertrige aus einer
solchen Immobilie basieren. Durch
solche Geschifte ist es der Gesellschaft
insbesondere moglich, Miet- und ande-
re Ertrige aus fiir das Sondervermogen
gehaltenen Immobilien gegen Ausfall-

und Wihrungskursrisiken abzusichern

Derivategeschiifte zur Absicherung
von Wihrungsrisiken

Die Gesellschaft darf zur Wihrungs-
kurssicherung von in Fremdwihrung
gehaltenen Vermogensgegenstinden
und Mietforderungen fiir Rechnung
des Sondervermogens Derivategeschif-
te auf der Basis von Wihrungen oder

Wechselkursen titigen.

Die Gesellschaft muss bei Wihrungs-
kursrisiken, die 30 Prozent des Wertes
des Sonderverméogens tibersteigen,
von diesen Moglichkeiten Gebrauch
machen. Dariiber hinaus wird die Ge-
sellschaft diese Moglichkeiten nutzen,
wenn und soweit sie dies im Interesse

der Anleger fiir geboten hilt.

Wertpapier-Darlehen

Die im Sondervermogen vorhandenen
Wertpapiere konnen darlehensweise
gegen marktgerechtes Entgelt an Drit-
te tibertragen werden. Hierbei kann
der gesamte Bestand an Wertpapieren
des Sondervermégens nur auf unbe-
stimmte Zeit als Wertpapier-Darlehen
iibertragen werden. Die Gesellschaft
hat in diesem Fall eine jederzeiti-

ge Kiindigungsmoglichkeit, wobei
vertraglich vereinbart ist, dass Wert-
papiere gleicher Art, Giite und Menge
nach erfolgter Kiindigung innerhalb

von fiinf Borsentagen dem Sonderver-
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mogen zuriick iibertragen werden. Der
Darlehensnehmer ist verpflichtet, nach
Beendigung des Darlehens oder nach
Kiindigung Wertpapiere gleicher Art,
Giite und Menge zuriickzuerstatten.
Der Darlehensnehmer ist verpflichtet,
die Zinsen aus den darlehensweise
erhaltenen Wertpapieren bei Filligkeit
an die Verwahrstelle fiir Rechnung
des Sondervermogens zu zahlen. Im
Interesse der Risikostreuung ist im
Fall der darlehensweisen Ubertra-
gung von Wertpapieren vorgeschen,
dass alle an einen Darlehensnehmer
ibertragenen Wertpapiere 10 Prozent
des Wertes des Sondervermogens nicht
ibersteigen diirfen. Voraussetzung fiir
die darlehensweise Ubertragung der
Wertpapiere ist aber, dass vor Uber-
tragung der Wertpapiere dem Sonder-
vermogen ausreichende Sicherheiten
gewihrt wurden. Hierbei konnen
Guthaben abgetreten oder verpfindet
bzw. Wertpapiere oder Geldmarktins-
trumente iibereignet oder verpfindet
werden. Diese Guthaben miissen auf
Euro oder die Wihrung lauten, in der
die Anteile des Sondervermogens be-
geben wurden, und bei der Verwahr-
stelle oder mit ihrer Zustimmung auf
Sperrkonten bei anderen Kreditinstitu-
ten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
EU, in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens iiber den EWR oder
in einem Drittstaat mit gleichwertiger
Bankenaufsicht unterhalten werden.
Wird die Sicherheit fiir die tibertrage-
nen Wertpapiere vom Wertpapier-Dar-
lehensnehmer in Guthaben erbracht,
muss das Guthaben auf Sperrkonten
unterhalten werden. Alternativ kénnen
diese Guthaben in der Wihrung des
Guthabens in Schuldverschreibungen,
die eine hohe Qualitit aufweisen und
die vom Bund, von einem Land, der
Europiischen Union, einem Mitglied-
staat der Europiischen Union oder

seinen Gebietskorperschaften, einem
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anderen Vertragsstaat des Abkommens
iiber den Europdischen Wirtschafts-
raum oder einem Drittstaat ausgege-
ben worden sind, in Geldmarktfonds
mit kurzer Laufzeitstruktur entspre-
chend von der Bundesanstalt erlasse-
nen Richtlinien oder im Wege eines
Pensionsgeschiftes mit einem Kredit-
institut, das die jederzeitige Riickfor-
derung des aufgelaufenen Guthabens
gewihrleistet, angelegt werden (siche
Abschnitt ,,Wertpapier-Pensionsge-
schifte*) moglich.

Zur Sicherheit tibereignete Wertpapiere
miissen bei der Verwahrstelle oder mit
deren Zustimmung bei einem anderen
geeigneten Kreditinstitut verwahrt wer-
den. Die Sicherheitsleistung ist unter
Berticksichtigung der wirtschaftlichen
Verhiltnisse des Wertpapier-Darlehens-
nehmers zu bestimmen. Sie darfjedoch
den Sicherungswert, welcher sich aus
dem Kurswert der darlehensweise tiber-
tragenen Wertpapiere zusammen mit
den zugehorigen Ertrigen errechnet,
zuziiglich eines marktiiblichen Auf-

schlags nicht unterschreiten.

Die Gesellschaft kann sich auch eines
organisierten Systems zur Vermittlung
und Abwicklung von Wertpapier-Darle-
hen bedienen. Bei der Vermittlung und
Abwicklung von Wertpapier-Darlehen
iiber das organisierte System kann auf
die Stellung von Sicherheiten verzichtet
werden, da durch die Bedingungen die-
ses Systems die Wahrung der Interessen
der Anleger gewihrleistet ist. Dartiber
hinaus ist bei der Abwicklung von
Wertpapier-Darlehen {iber organisierte
Systeme die Darlehensnehmer-Grenze
von 10 Prozent auf dieses organisierte

System nicht anzuwenden.

Wertpapier-Pensionsgeschifte
Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des

Sondervermogens Pensionsgeschifte

mit Kreditinstituten und Finanzdienst-
leistungsinstituten mit einer Hochst-
laufzeit von 12 Monaten abschlieflen.
Dabei kann sie sowohl Wertpapiere

des Fonds gegen Entgelt auf einen
Pensionsnehmer tibertragen (einfaches
Pensionsgeschift), als auch Wertpapie-
re im Rahmen der jeweils geltenden
Anlagegrenzen in Pension nehmen
(umgekehrtes Pensionsgeschift). Die
Gesellschaft hat die Moglichkeit, das
Pensionsgeschift jederzeit zu kiindigen;
dies gilt nicht fiir Pensionsgeschifte
mit einer Laufzeit von bis zu einer
Woche. Bei Kiindigung eines einfachen
Pensionsgeschifts ist die Gesellschaft
berechtigt, die in Pension gegebenen
Wertpapiere zuriickzufordern. Die
Kiindigung eines umgekehrten Pensi-
onsgeschifts kann entweder die Riick-
erstattung des vollen Geldbetrags oder
des angelaufenen Geldbetrags in Hohe
des aktuellen Marktwertes zur Folge
haben. Pensionsgeschifte sind nur in
Form sogenannter echter Pensionsge-
schifte zulissig. Dabei tibernimmt der
Pensionsnehmer die Verpflichtung, die
Wertpapiere zu einem bestimmten oder
vom Pensionsgeber zu bestimmenden
Zeitpunkt zurtick zu tibertragen oder
den Geldbetrag samt Zinsen zuriickzu-

zahlen.

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivate-, Wertpapier-
Darlehens- und Pensionsgeschiften
nimmt die Gesellschaft auf Rechnung
des Sondervermégens grundsitzlich
Sicherheiten entgegen. Die Sicherhei-
ten dienen dazu, das Ausfallrisiko des
Vertragspartners dieser Geschifte ganz
oder teilweise zu reduzieren. In Pension
genommene Wertpapiere bzw. empfan-
gene Betrige im Zuge von Pensions-
geschiften gelten als Sicherheiten im

Sinne dieses Abschnitts.



Arten der zulissigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei Deri-
vate-, Wertpapier-Darlehens- und Pensi-
onsgeschiften folgende Vermogensge-

genstinde als Sicherheiten:
— Barsicherheiten in EUR

Grundsitzlich miissen die von einem
Vertragspartner gestellten Sicherheiten
u.a. in Bezug auf Emittenten ange-
messen risikodiversifiziert sein. Stellen
mehrere Vertragspartner Sicherheiten
desselben Emittenten, sind diese zu
aggregieren. Ubersteigt der Wert der
von einem oder mehreren Vertragspart-
nern gestellten Sicherheiten desselben
Emittenten nicht 20 Prozent des Wer-
tes des Fonds, gilt die Diversifizierung

als angemessen.

Umfang der Besicherung
Etwaige Wertpapier-Darlehensgeschifte

werden in vollem Umfang besichert. Der
Kurswert der als Darlehen iibertragenen
Wertpapiere bildet dabei zusammen mit
den zugehorigen Ertrigen den Siche-
rungswert. Die Leistung der Sicherheiten
durch den Darlehensnehmer darf den Si-
cherungswert zuziiglich eines marktiibli-

chen Aufschlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen miissen Derivate-, Wertpa-
pier-Darlehens- und Pensionsgeschitte
in einem Umfang besichert sein, der
sicherstellt, dass der Anrechnungsbetrag
fiir das Ausfallrisiko des jeweiligen Ver-
tragspartners 5 Prozent des Wertes des
Sondervermogens nicht iiberschreitet.
Ist der Vertragspartner ein Kreditins-
titut mit Sitz in der EU oder in einem
Vertragsstaat des EWR oder in einem
Drittstaat, in dem gleichwertige Auf-
sichtsbestimmungen gelten, so darf der
Anrechnungsbetrag fiir das Ausfallrisiko
10 Prozent des Wertes des Sondervermo-

gens betragen.

Die o.g. Anrechnungsbetrige fiir das
Ausfallrisiko des jeweiligen Vertragspart-
ners werden im Ubrigen im Einklang
mit den gesetzlichen Anforderungen
auch dann sichergestellt, soweit die
Gesellschaft keine Sicherheiten entge-

gennimmt.

Strategie fiir Abschlige der Bewertung

(Haircut-Strategie)

Bei allen als Sicherheiten angenomme-
nen Vermogensgegenstinden wird in
Abhingigkeit von der gestellten Sicher-
heit ein Bewertungsabschlag (Haircut)
mit dem jeweiligen Vertragspartner wie

folgt definiert:

— Barsicherheiten in EUR mit einem

Bewertungsabschlag von 0 Prozent

Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankgut-
haben diirfen nur auf Sperrkonten bei
der Verwahrstelle des Fonds oder mit
ihrer Zustimmung bei einem anderen
Kreditinstitut gehalten werden. Die
Wiederanlage darf nur in Staatsanleihen
von hoher Qualitit oder in Geldmarkt-
fonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfol-
gen. Zudem konnen Barsicherheiten im
Wege eines umgekehrten Pensionsge-
schifts mit einem Kreditinstitut ange-
legt werden, wenn die Riickforderung
des aufgelaufenen Guthabens jederzeit
gewihrleistet ist. Als Sicherheit erhal-
tene Wertpapiere diirfen nicht wieder-
angelegt werden und miissen bei der
Verwahrstelle oder mit deren Zustim-
mung bei einem anderen geeigneten

Kreditinstitut verwahrt werden.

Wertentwicklung
Die historische Wertentwicklung des
Sondervermogens stellt sich folgender-

mafien dar:

Geschéftsjahr Anlageerfolg
24.02.2010 — 31.05.2010 03%
01.06.2010 — 31.05.2011 32%
01.06.2011 —31.05.2012 44 %
01.06.2012 - 31.05.2013 55%
01.06.2013 - 31.05.2014 56%
01.06.2014 - 31.05.2015 8,6 %
@ der letzten drei Geschiftsjahre 6,6 %
@ der letzten funf Geschéftsjahre 55%

Die Berechnung der Wertentwicklung
des Fonds besteht im Vergleich der
Inventarwerte (Netto-Inventarwerte)
zum Beginn und zum Ende eines
Berechnungszeitraums. Die wih-

rend des Berechnungszeitraums
erfolgten Ausschiittungen werden

am Tag der Ausschiittung stets als

zum Inventarwert wieder angelegt
betrachtet. Der Kapitalertragsteuer-
(Zinsabschlagsteuer-)Betrag und der
Solidarititszuschlag fliefen in die
Wiederanlage ein. Von der Wiederanla-
ge der Ausschiittung muss auch deshalb
ausgegangen werden, weil anderenfalls
die Wertentwicklung von ausschiitten-
den und thesaurierenden Fonds nicht

miteinander vergleichbar ist.

Die Gesellschaft wird tiber die Wert-
entwicklung des Sondervermégens im
jeweiligen Jahres- und Halbjahresbe-
richt sowie auf ihrer Homepage
www.catella.com/immobilienfonds

berichten.

Die historische Wertentwicklung des
Sondervermégens ermoglicht keine
Prognose fiir die zukiinftige Wert-

entwicklung.

Einsatz von Leverage

Leverage bezeichnet das Verhiltnis
zwischen dem Risiko des Sonderver-
mogens und seinem Nettoinventarwert.
Jede Methode, mit der die Gesellschaft

den Investitionsgrad des Investment-
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vermogens erhoht, wirkt sich autf den
Leverage aus. Solche Methoden sind
Kreditaufnahme, Wertpapierdarlehen,
in Derivate eingebettete Hebelfinan-
zierungen oder andere Methoden zur
Erhohung des Investitionsgrades. Die
Moglichkeit der Nutzung von Deriva-
ten und zur Kreditaufnahme sind im
Abschnitt ,,Derivate zu Absicherungs-
zwecken® und ,,Kreditaufnahme und
Belastung von Vermogensgegenstin-

den“ dargestellt.

Der Leverage des Sondervermogens
wird sowohl nach der sogenannten
Bruttomethode als auch nach der
sogenannten Commitment-Methode
berechnet. In beiden Fillen bezeichnet
er die Summe der absoluten Werte
aller Positionen des Sonderverméogens,
die entsprechend den gesetzlichen
Vorgaben bewertet werden. Dabei

ist es bei der Bruttomethode nicht
zuldssig, einzelne Derivatgeschifte
oder Wertpapierpositionen miteinan-
der zu verrechnen (d. h. keine Bertick-
sichtigung sogenannter Netting- und
Hedging-Vereinbarungen). Etwaige
Effekte aus der Wiederanlage von
Sicherheiten bei Wertpapier-Darlehens-
und Pensionsgeschiften werden mit

berticksichtigt.

Kurzfristige Kreditautnahmen diirfen
bei der Leverageberechnung aufler
Acht gelassen werden. Im Unter-
schied zur Bruttomethode sind bei
der Commitment-Methode einzelne
Derivategeschifte oder Wertpapier-
positionen miteinander zu verrechnen
(Berticksichtigung sogenannter Net-
ting- und Hedging-Vereinbarungen).
Kurzfristige Kreditaufnahmen diirfen
nach beiden Methoden aufler Acht

gelassen werden.

Restriktionen hinsichtlich des Einsat-

zes von Leverage ergeben sich aus den
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§§ 7, 8 und 9 der ,,Allgemeinen Anla-
gebedingungen® und § 6 der ,,Beson-

deren Anlagebedingungen®.

Die Gesellschaft erwartet, dass der
nach der Brutto-Methode ebenso wie
der nach der Commitment-Methode
berechnete Leverage des Sondervermo-
gens weniger als das dreifache seines
Nettoinventarwerts betrigt. Abhingig
von den Marktbedingungen kann der
Leverage jedoch schwanken, so dass
es trotz der stindigen Uberwachung
durch die Gesellschaft zu Uberschrei-
tungen der angegebenen Hochstmafle

kommen kann.

Borsen und Markte

Die Anteile des Sonderverméogens
Catella MAX sind nicht zum Handel

an einer Borse zugelassen. Die Anteile
werden auch nicht mit Zustimmung der
Gesellschaft in organisierten Mirkten
gehandelt. Die Gesellschaft hat derzeit
keine Kenntnis davon, dass die Anteile
dennoch in anderen Mirkten gehandelt

werden.

Es kann aber nicht ausgeschlossen wer-
den, dass die Anteile auch an anderen

Mirkten gehandelt werden.

Der dem Borsenhandel oder dem
Handel in sonstigen Mirkten zu-
grundeliegende Marktpreis wird nicht
ausschliefllich durch den Wert der im
Sondervermogen gehaltenen Vermo-
gensgegenstinde, sondern auch durch
Angebot und Nachfrage bestimmt.
Daher kann dieser Marktpreis von dem

ermittelten Anteilpreis abweichen.

Teilfonds
Das Sondervermogen Catella MAX ist
nicht Teilfonds einer Umbrella-Kon-

struktion.

Anteile

Anteilklassen und faire
Behandlung der Anleger

Alle ausgegebenen Anteile haben glei-
che Rechte. Anteilklassen werden nicht

gebildet.

Die Gesellschaft hat die Anleger des
Fonds fair zu behandeln. Sie darfim
Rahmen der Steuerung des Liquidi-
titsrisikos und der Riicknahme von
Anteilen die Interessen eines Anlegers
oder einer Gruppe von Anlegern nicht
iiber die Interessen eines anderen Anle-
gers oder einer anderen Anlegergruppe

stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesell-
schaft die faire Behandlung der Anleger
sicherstellt, siche Abschnitt ,,Ermittlung
des Ausgabe- und Riicknahmepreises“

sowie ,,Liquidititsmanagement*.

Art und Hauptmerkmale

der Anteile

Die Rechte der Anleger werden aus-
schliefilich in Globalurkunden verbrieft.
Diese Globalurkunden werden bei einer
Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein
Anspruch des Anlegers auf Ausliefe-
rung einzelner Anteilscheine besteht
nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur
bei Depotverwahrung moglich. Die
Anteile lauten auf den Inhaber und ver-
briefen die Anspriiche der Inhaber ge-
geniiber der Gesellschaft. Sie sind tiber
einen Anteil oder eine Mehrzahl von
Anteilen ausgestellt. Alle ausgegebenen
Anteile haben die gleichen Rechte. Die

Anteile enthalten keine Stimmurechte.

Ausgabe und
Ricknahme der Anteile

Ausgabe von Anteilen
Die Anzahl der ausgegebenen Anteile

ist grundsitzlich nicht beschrinkt. Sie



konnen bei der Gesellschaft erwor-

ben werden. Die Verwahrstelle gibt

sie zum Ausgabepreis aus, der dem
Inventarwert pro Anteil (Anteilwert)
zuziiglich eines Ausgabeaufschlags
(Ausgabepreis) entspricht. Die Ausga-
be von Anteilen erfolgt borsentiglich.
Die Gesellschaft behilt sich jedoch

vor, die Ausgabe von Anteilen vorti-
bergehend oder vollstindig einzustel-
len. In diesen Fillen konnen erteilte
Einzugsermichtigungen zum Erwerb
von Anteilen nicht ausgefithrt werden.
Wird die Riicknahme von Anteilen
aufgrund auflergewohnlicher Umstinde
zeitweise eingestellt (siche Abschnitt
»Aussetzung der Anteilriicknahme®),
darf wihrend dessen keine Ausgabe von
Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der
Riicknahme wegen Liquidititsmangels
ist die Anteilausgabe dagegen weiterhin

moglich.

Riicknahme von Anteilen

Durch das Anlegerschutz- und Funk-
tionsverbesserungsgesetz (AnsFuQG)
wurden mit Wirkung zum 1. Januar
2013 Mindesthalte- und Riickgabefris-
ten eingefiihrt, die bei der Riickgabe
von Anteilen zu beachten sind. Danach
waren Anteilriickgaben von bis zu
30.000 Euro je Anleger kalenderhalb-
jahrlich ohne Einhaltung von Mindest-
halte- oder Kiindigungsfristen moglich
(,,Freibetragsgrenze®). Durch das am
22. Juli 2013 in Kraft getretene KAGB
gilt anders noch als zuvor nunmehr fiir
neu erworbene Anteile eine Mindest-
haltefrist auch bei Betrigen unterhalb
von 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr,
d. h. auch fiir Kleinbetrige muss nun
eine unwiderrufliche Riickgabeerkli-
rung mit einer Frist von 12 Monaten
abgegeben werden und der Anleger
muss eine Haltedauer von 24 Monaten
nachweisen. Fiir Anteile, die Anleger
vor dem 22. Juli 2013 erworben haben,
besteht weiterhin die Moglichkeit, diese

Anteile im Wert von bis zu 30.000
Euro pro Kalenderhalbjahr ohne eine
Mindesthaltefrist nach den Regelungen
der zu diesem Zeitpunkt geltenden
Vertragsbedingungen zuriickgeben zu

konnen.

Im Einzelnen gilt zur Riicknahme von

Anteilen daher Folgendes:

Regelung zur Riicknahme von
Anteilen fiir vor dem 22. Juli 2013
erworbene Anteile (,,Altanteile):
Anteilriickgaben von Altanteilen sind
bis zu einem Betrag von 30.000 Euro
je Anleger kalenderhalbjihrlich ohne
Einhaltung von Mindesthalte- oder
Kindigungsfristen moglich. Soweit der
Wert von Anteilriickgaben von Altan-
teilen fiir einen Anleger 30.000 Euro
pro Kalenderhalbjahr tibersteigt, sind
sie erst dann moglich, wenn der Anle-
ger die Altanteile mindestens 24 Mona-
te (,Mindesthaltefrist*) lang gehalten
hat. Die Mindesthaltefrist gilt als erfillt
fiir Altanteile, die der Anleger vor dem

1. Januar 2013 erworben hat.

Der Anleger hat seiner Riicknahme-
stelle mindestens 24 durchgehende
Monate unmittelbar vor dem verlang-
ten Riicknahmetermin einen Anteil-
bestand nachzuweisen, der mindestens
seinem Riickgabeverlangen entspricht.
Riicknahmestelle ist die depotfithrende
Stelle.

Anteilriickgaben, deren Wert fiir einen
Anleger 30.000 Euro pro Kalender-
halbjahr tibersteigt, muss der Anleger
auflerdem unter Einhaltung einer Frist
von 12 Monaten (,,Riickgabefrist)
durch eine unwiderrufliche Riickga-
beerklirung gegeniiber seiner depot-
fiihrenden Stelle ankiindigen. Die
Riickgabeerklirung kann auch schon
withrend der Mindesthaltefrist abge-

geben werden. Fiir Anteilriickgaben,

die 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr
nicht tbersteigen, hat der Anleger
gegeniiber seiner depotfiithrenden Stelle
eine Erklirung abzugeben, dass der
Wert der von ihm zuriickgegebenen
Anteile insgesamt 30.000 Euro pro Ka-
lenderhalbjahr nicht tibersteigt und kei-
ne weiteren Verfiigungen iiber Anteile
am betreffenden Immobilien-Sonder-
vermogen im selben Kalenderhalbjahr
vorliegen, auch nicht im Hinblick von
bei anderen Kreditinstituten bzw. deren
depotfithrenden Stellen verwahrten An-
teilen an dem betreffenden Immobili-
en-Sondervermogen. Fiir die Erklirung
des Anlegers halten die depotfithrenden
Stellen eine Mustererklirung der Deut-
schen Kreditwirtschaft vor, welche vom

Anleger zu verwenden ist.

Nach Eingang einer unwiderruflichen
Riickgabeerklirung bis zur tatsichli-
chen Riickgabe sperrt die depotfiih-
rende Stelle des Anlegers die Anteile
im Depot, auf die sich die Erklirung
bezicht. Der Anleger kann die Anteile
weder auf ein anderes eigenes Depot
noch auf das Depot eines Dritten

iibertragen.

Die Riickgabe von Anteilen, die An-
leger vor dem 22. Juli 2013 erwor-
ben haben, ist also weiterhin nach
Mafigabe der vorstehenden Regelun-

gen moglich.

Regelung zur Riicknahme von
Anteilen fiir nach dem 21. Juli 2013
erworbene Anteile:

Anteilriickgaben sind erst dann mog-
lich, wenn der Anleger seine Anteile
mindestens 24 Monate lang gehalten hat
(,,Mindesthaltefrist“). Der Anleger hat
seiner Riicknahmestelle fiir mindestens
24 durchgehende Monate unmittelbar
vor dem verlangten Riicknahmetermin
cinen Anteilbestand nachzuweisen, der

mindestens seinem Riicknahmeverlan-
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gen entspricht. Riicknahmestelle ist die

depotfiihrende Stelle.

Anteilriickgaben muss der Anleger
auflerdem unter Einhaltung einer Frist
von 12 Monaten (“Riickgabefrist*)
durch eine unwiderrufliche Riickga-
beerklirung gegeniiber seiner depot-
fiihrenden Stelle ankiindigen. Die
Riickgabeerklirung kann auch schon
wihrend der Mindesthaltefrist abgege-

ben werden.

Nach Eingang einer unwiderruflichen
Riickgabeerklirung bis zur tatsichlichen
Riickgabe sperrt die depotfiihrende
Stelle des Anlegers die Anteile im De-
pot, auf die sich die Erklirung bezieht.
Der Anleger kann die Anteile weder auf
ein anderes eigenes Depot noch auf das

Depot eines Dritten tibertragen.

Die Riickgabe kann auch durch
Vermittlung Dritter erfolgen; dabei
konnen Kosten anfallen. Die Gesell-
schaft ist verpflichtet, die Anteile zum
am Abrechnungstag geltenden Riick-
nahmepreis, der dem an diesem Tag
ermittelten Anteilwert gegebenenfalls
unter Abzug eines Riicknahmeabschla-
ges entspricht, fiir Rechnung des Son-
dervermégens zuriickzunehmen. Ein
Riicknahmeauftrag, der mit Verzoge-
rung ausgefiithrt wird, weil zunichst die
Halte- bzw. Kiindigungsfrist ablaufen
muss, wird zu dem nach Fristablauf gel-

tenden Riicknahmepreis abgerechnet.

Auf die Risiken und Folgen einer
befristeten Riicknahmeaussetzung
(siehe Abschnitt ,,Riicknahmeausset-
zung und Beschliisse der Anleger*)

wird ausdriicklich hingewiesen.

Ermittlung des Ausgabe- und Riick-
nahmepreises
Zur Errechnung des Ausgabepreises

und des Riicknahmepreises der Anteile
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ermittelt die Gesellschaft unter Kon-
trolle der Verwahrstelle borsentiglich
den Wert der zum Sondervermogen
gehorenden Vermogensgegenstinde
abziiglich etwaiger aufgenommener
Kredite und sonstiger Verbindlichkeiten

des Sondervermogens (Inventarwert).

Bewertungstage fiir die Anteile des
Sondervermaogens sind alle Borsentage.
Von einer Anteilpreisermittlung wird an
Neujahr, Heilige Drei Konige, Karfrei-
tag, Ostermontag, Maifeiertag (1.Mai),
Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag,
Fronleichnam, Marid Himmelfahrt, Tag
der Deutschen Einheit, Allerheiligen,
Heilig Abend, 1. und 2. Weihnachtsfei-

ertag, Silvester abgeschen.

Orderannahmeschluss

Die Gesellschaft trigt dem Grundsatz
der Anlegergleichbehandlung Rech-
nung, indem sie sicherstellt, dass sich
kein Anleger durch den Kauf oder Ver-
kauf' von Anteilen zu bereits bekannten
Anteilwerten Vorteile verschaffen kann.
Sie hat daher einen Orderannahme-
schluss festgelegt, bis zu dem Auftrige
fur die Ausgabe und Riicknahme von
Anteilen bei ihr vorliegen miissen. Die
Preisermittlung und -veroftentlichung
fiir das Sondervermogen findet zeitlich
in jedem Falle erst nach diesem Or-
derannahmeschluss statt. Die Abrech-
nung von Ausgabe- und Riickgabeor-
ders, die bis zum Orderannahmeschluss
bei der Gesellschaft eingehen, erfolgt
—vorbehaltlich der oben dargestellten
Besonderheiten bei der Riicknahme von
Anteilen mit Halte- und Kiindigungs-
fristen —an dem Tag des Einganges der
Order (Wertermittlungstag; Abrech-
nungstag), zu dem dann ermittelten
Anteilwert. Orders, dic nach dem
Annahmeschluss bei der Gesellschaft
eingehen, werden erst am nichsten
Wertermittlungstag (=Abrechnungstag)

zu dem dann ermittelten Wert abge-

rechnet. Der Orderannahmeschluss
fiir dieses Sondervermogen ist auf der
Homepage der Gesellschaft unter
www.catella.com/immobilienfonds
veroffentlicht. Er kann von der Gesell-

schaft jederzeit gedndert werden.

Verfahren bei der
Vermdgensbewertung

Bewertung von Immobilien,
Bauleistungen, Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften und
Liquidititsanlagen

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und
danach nicht linger als drei Monate mit
dem Kaufpreis angesetzt, anschlieffend
werden sie mit dem zuletzt von den
Bewertern festgestellten Wert ange-
setzt. Kommen die Bewerter zu einem
abweichenden Ergebnis, wird das arith-
metische Mittel angesetzt. Dieser Wert
wird fiir jede Immobilie spitestens alle

drei Monate ermittelt.

Die Bewertungen werden moglichst
gleichmiflig verteilt, um eine Ballung
von Neubewertungen zu bestimmten
Stichtagen zu vermeiden. Treten bei
ciner Immobilie Anderungen wesent-
licher Bewertungsfaktoren ein, so wird
die Neubewertung gegebenenfalls
zeitlich vorgezogen. Innerhalb von
zwei Monaten nach der Belastung cines
Grundstiicks mit einem Erbbaurecht ist
der Wert des Grundstiicks neu festzu-

stellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer
Immobilie fiir das Sondervermogen
anfallen, werden tiber die voraus-
sichtliche Haltedauer der Immobilie,
lingstens jedoch tiber zehn Jahre in
gleichen Jahresbetrigen abgeschrieben.
Wird die Immobilie wieder verduflert,
sind die Anschaffungsnebenkosten

in voller Hohe abzuschreiben. Im



Einzelnen richtet sich die Behandlung
von Anschaffungsnebenkosten nach

§ 30 Absatz 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und Bewertungs-

verordnung (KARBV).

Fiir im Ausland gelegene Immobilien
werden bei der Anteilpreisermittlung
Riickstellungen fiir die Steuern einkal-
kuliert, die der Staat, in dem die Im-
mobilie liegt, bei der Verduflerung mit
Gewinn voraussichtlich erheben wird.
Weitere Einzelheiten hierzu ergeben
sich aus § 30 Absatz 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen
Bauleistungen werden, soweit sie bei

der Bewertung der Immobilien nicht
erfasst wurden, grundsitzlich zu Buch-

werten angesetze.

Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften werden bei Erwerb und
danach nicht linger als drei Monate mit
dem Kaufpreis angesetzt. Anschlieend
werden der Bewertung monatliche
Vermogensaufstellungen der Immobi-
lien-Gesellschaften zugrunde gelegt.
Spitestens alle drei Monate wird der
Wert der Beteiligung auf Grundlage
der aktuellsten Vermogensaufstellung
von einem Abschlusspriifer im Sinne
des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt.
Der ermittelte Wert wird anschliefend
von der Gesellschaft auf Basis der Ver-
mogensaufstellungen bis zum nichsten
Wertermittlungstermin fortgeschrie-
ben. Treten bei einer Beteiligung
Anderungen wesentlicher Bewertungs-
faktoren ein, die durch eine Fortschrei-
bung nicht erfasst werden kénnen, so
wird die Neubewertung gegebenenfalls

zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer

Beteiligung fiir das Sondervermogen

anfallen, werden tiber die voraussichtli-
che Haltedauer der Beteiligung, lings-
tens jedoch tiber zehn Jahre in gleichen
Jahresbetrigen abgeschrieben. Wird
die Beteiligung wieder verduflert, sind
die Anschaffungsnebenkosten in voller

Hohe abzuschreiben.

Die in den Vermogensaufstellungen
ausgewiesenen Immobilien sind mit
dem Wert anzusetzen, der von den
externen Bewertern festgestellt wurde.
Immobilien werden bei Erwerb und
danach nicht linger als drei Monate mit
dem Kaufpreis angesetzt, anschliefend
werden sie mit dem zuletzt von den
Bewertern festgestellten Wert ange-
setzt. Kommen die Bewerter zu einem
abweichenden Ergebnis, wird das arith-
metische Mittel angesetzt. Dieser Wert
wird fiir jede Immobilie spitestens alle

drei Monate ermittelt.

Hilt die Immobilien-Gesellschaft eine
im Ausland gelegene Immobilie, so
werden bei der Anteilpreisermittlung
Riickstellungen fiir die Steuern einkal-
kuliert, die der Staat, in dem die Immo-
bilie liegt, bei einer Verduflerung mit
Gewinn voraussichtlich erheben wird.
Falls jedoch von einer Verduflerung der
Beteiligung einschliellich der Immobilie
ausgegangen wird, erfolgt bei der Be-
wertung der Beteiligung gegebenentalls

ein Abschlag fiir latente Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus
§ 31 KARBV.

Liquidititsanlagen
Vermogensgegenstinde, die zum Han-

del an Borsen zugelassen sind oder in
einem anderen organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind
sowie Bezugsrechte fiir das Sonderver-
mogen werden zum letzten verfiigbaren
handelbaren Kurs, der eine verlissliche

Bewertung gewihrleistet, bewertet,

sofern nachfolgend im Abschnitt ,,Be-
sondere Bewertungsregeln fiir einzelne
Vermogensgegenstinde” nicht anders

angegeben.

Vermogensgegenstinde, die weder zum
Handel an Borsen zugelassen sind noch
in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen
sind oder fiir die kein handelbarer Kurs
verfiigbar ist, werden zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorg-
filtiger Einschitzung nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Berticksich-
tigung der aktuellen Marktgegebenhei-
ten angemessen ist, sofern nachfolgend
im Abschnitt ,,Besondere Bewertungs-
regeln fiir einzelne Vermogensgegen-

stinde” nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fiir
einzelne Vermogensgegenstinde

Nichtnotierte Schuldverschreibungen
Fiir die Bewertung von Schuldverschrei-
bungen, die nicht an der Borse oder in
einem organisierten Markt gehandelt
werden (z. B. nicht notierte Anleihen,
Commercial Papers und Einlagenzer-
tifikate), werden die fiir vergleichbare
Schuldverschreibungen vereinbarten
Preise und gegebenentalls die Kurswerte
von Anleihen vergleichbarer Aussteller
mit entsprechender Laufzeit und Ver-
zinsung, erforderlichenfalls mit einem
Abschlag zum Ausgleich der geringeren

Veriduflerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermogen befindli-
chen Geldmarktinstrumenten werden
Zinsen und zinsihnliche Ertrige

berticksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermogen

gehorenden Optionsrechte und die
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Verbindlichkeiten aus einem Dritten
eingeriumten Optionsrechten, die

zum Handel an einer Borse zugelassen
oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogen sind, werden zu dem
jeweils letzten verfiigbaren handelbaren
Kurs, der eine verlissliche Bewertung

gewihrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und
Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung
des Sondervermogens verkauften
Terminkontrakten. Die zu Lasten des
Sondervermogens geleisteten Einschiis-
se werden unter Einbezichung der am
Borsentag festgestellten Bewertungsge-
winne und Bewertungsverluste im Wert

des Sondervermogens berticksichtigt.

Bankguthaben, Festgelder, Investmen-

tanteile und Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsitzlich zu
ihrem Nennwert zuziiglich zugeflosse-

ner Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert
bewertet, sofern ein entsprechender
Vertrag zwischen der Gesellschaft

und dem jeweiligen Kreditinstitut
geschlossen wurde, der vorsieht, dass
das Festgeld jederzeit kiindbar ist und
die Riickzahlung bei der Kiindigung
nicht zum Nennwert zuziiglich Zinsen
erfolgt. Dabei wird im Einzelfall
festgelegt, welcher Marktzins bei der
Ermittlung des Verkehrswertes zugrun-
de gelegt wird. Die entsprechenden
Zinsforderungen werden zusitzlich

angesetzt.

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zins-
anspriiche sowie Verbindlichkeiten
werden grundsitzlich zum Nennwert

angesctzt.

Investmentanteile werden grundsitzlich
mit ihrem letzten festgestellten Riick-

nahmepreis angesetzt oder zum letzten
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verfiigbaren handelbaren Kurs, der eine
verlissliche Bewertung gewihrleistet.
Stehen diese Werte nicht zur Verfii-
gung, werden Investmentanteile zu
dem aktuellen Verkehrswert bewertet,
der bei sorgfiltiger Einschitzung nach
geeigneten Bewertungsmodellen unter
Berticksichtigung der aktuellen Markt-

gegebenheiten angemessen ist.

Fiir die Riickerstattungsanspriiche aus
Wertpapier-Darlehensgeschiften ist der
jeweilige Kurswert der als Darlehen

iibertragenen Wertpapiere mafigebend.

Auf Fremdwihrung lautende Vermo-

gensgegenstinde
Auf Fremdwihrung lautende Vermo-

gensgegenstinde werden zu dem unter
Zugrundelegung des Mittags-Fixings
der Reuters AG um 13:30 Uhr ermit-
telten Devisenkurs der Wihrung des

Vortages in Euro umgerechnet.

Wertpapier-Pensionsgeschifte

Werden Wertpapiere fiir Rechnung des
Sondervermdogens in Pension gegeben,
so sind diese weiterhin bei der Bewer-
tung zu berticksichtigen. Daneben ist
der im Rahmen des Pensionsgeschif-
tes fiir Rechnung des Sondervermo-
gens empfangene Betrag im Rahmen
der liquiden Mittel (Bankguthaben)
auszuweisen. Dartiber hinaus ist bei
der Bewertung eine Verbindlichkeit
aus Pensionsgeschiften in Hohe der
Riickzahlungsverpflichtungen auszu-

weisen.

Werden fiir Rechnung des Sonderver-
mogens Wertpapiere in Pension genom-
men, so sind diese bei der Bewertung
nicht zu berticksichtigen. Aufgrund
der vom Sondervermogen geleisteten
Zahlung ist bei der Bewertung eine
Forderung an den Pensionsgeber in
Hohe der Riickzahlungsanspriiche zu

berticksichtigen.

Zusammengesetzte Vermogens-

gegenstinde
Aus verschiedenen Bestandteilen be-

stehende Vermogensgegenstinde sind
jeweils anteilig nach den vorgenannten

Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln
kann in Ausnahmefillen abgewichen
werden, sofern die Gesellschaft unter
Berticksichtigung der Marktgegeben-
heiten dies im Interesse der Anleger fiir

erforderlich hilt.

Ausgabeaufschlag/
Riicknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises
wird dem Anteilwert ein Ausgabeauf-
schlag hinzugerechnet. Der Ausgabe-
aufschlag betrigt bis zu 5 Prozent des
Anteilwerts. Es steht der Gesellschaft
frei, einen niedrigeren Ausgabeaut-
schlag zu berechnen. Der Anteilerwer-
ber erzielt beim Verkauf seiner Anteile
erst dann einen Gewinn, wenn der
Wertzuwachs den beim Erwerb gezahl-
ten Ausgabeaufschlag tibersteigt. Aus
diesem Grund empfiehlt sich bei dem
Erwerb von Anteilen eine lingere An-
lagedauer. Der Ausgabeaufschlag stellt
im Wesentlichen eine Vergiitung fiir
den Vertrieb der Anteile des Sonderver-
mogens dar. Die Gesellschaft kann den
Ausgabeaufschlag zur Abdeckung von
Vertriebsleistungen an etwaige vermit-

telnde Stellen weitergeben.

Bei Festsetzung des Riicknahme-
preises wird von dem Anteilwert ein
Riicknahmeabschlag abgezogen. Der
Riicknahmeabschlag betrigt bis zu

5 Prozent des Anteilwerts. Es steht

der Gesellschaft frei, einen niedrigeren
Riicknahmeabschlag zu berechnen. Der
Anteilerwerber erzielt beim Verkauf
seiner Anteile erst dann einen Gewinn,
wenn der bei Anteilriickgabe erzielte,

um den Riicknahmeabschlag reduzier-



te Riicknahmepreis den beim Erwerb
gezahlten Ausgabepreis tibersteigt. Aus
diesem Grund empficehlt sich bei dem
Erwerb von Anteilen eine lingere Anla-
gedauer. Der Riicknahmeabschlag steht

dem Sondervermogen zu

Veroffentlichung der Ausgabe-
und Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise
sind am Sitz der Gesellschaft und der
Verwahrstelle verfiigbar. Die Preise
werden regelmiflig in mindestens
einer hinreichend verbreiteten Tages-
oder Wirtschaftszeitung und unter
www.catella.com/immobilienfonds

veroffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und
Riicknahme der Anteile

Die Ausgabe und Riicknahme der An-
teile erfolgt durch die Gesellschaft bzw.
die Verwahrstelle zum Ausgabepreis
bzw. Riicknahmepreis ohne Berech-

nung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Drit-
ter ausgegeben oder zuriickgenommen,

so konnen zusitzliche Kosten anfallen.

Riicknahmeaussetzung und
Beschliisse der Anleger

Die Gesellschaft kann die Riicknahme
der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern
auflergewohnliche Umstinde vorliegen,
die eine Aussetzung unter Berticksichti-
gung der Interessen der Anleger erfor-
derlich erscheinen lassen (§ 12 Absatz 7
der ,,Allgemeinen Anlagebedingun-
gen”). Auflergewohnliche Umstinde

liegen insbesondere vor, wenn

— eine Borse, an der ein wesentlicher
Teil der Wertpapiere des Sonderver-
mogens gehandelt wird (aufler an ge-
wohnlichen Wochenenden und Feier-
tagen), geschlossen oder der Handel

eingeschrinkt oder ausgesetzt ist,

— tiber Vermogensgegenstinde nicht

verfiigt werden kann,

— die Gegenwerte bei Verkiufen nicht

zu transferieren sind,

— es nicht moglich ist, den Anteilwert

ordnungsgemif} zu ermitteln,

— wesentliche Vermogensgegenstinde

nicht bewertet werden kénnen, oder

— die Gesellschaft die Verwaltung des
Sondervermogens gekiindigt hat
(§ 258 Absatz 1 KAGB).

Die eingezahlten Gelder sind entspre-
chend den Anlagegrundsitzen tiber-
wiegend in Immobilien angelegt. Bei
umfangreichen Riicknahmeverlangen
konnen die liquiden Mittel des Sonder-
vermogens, d.h. Bankguthaben und Er-
16se aus dem Verkauf der Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente und Investmen-
tanteile zur Zahlung des Riicknahme-
preises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemifien Bewirtschaftung nicht
mehr ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfiigung stehen. Die Gesellschaft
ist dann verpflichtet, die Riicknahme
der Anteile befristet zu verweigern

und auszusetzen (§ 12 Absatz 8 der
»Allgemeinen Anlagebedingungen®).
Zur Beschaffung der fiir die Riicknah-
me der Anteile notwendigen Mittel hat
die Gesellschaft Vermogensgegenstinde
des Sondervermogens zu angemessenen

Bedingungen zu veriufiern.

Reichen auch 12 Monate nach der
Aussetzung die liquiden Mittel fiir die
Riicknahme nicht aus, muss die Gesell-
schaft die Riicknahme weiter verwei-
gern und weiter Vermogensgegenstinde
des Sondervermdégens verduflern. Der
Verduflerungserlos darf nun den Ver-
kehrswert der Immobilien um bis zu

10 Prozent unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der
Aussetzung die liquiden Mittel fiir die
Riicknahme nicht aus, muss die Gesell-
schaft die Riicknahme weiter verwei-
gern und weiter Vermogensgegenstinde
des Sondervermdégens verduflern. Der
Verdulerungserlos darf nun den Ver-
kehrswert der Immobilien um bis zu

20 Prozent unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der
Aussetzung die liquiden Mittel nicht
fir die Riicknahme aus oder setzt die
Gesellschaft zum dritten Mal innerhalb
von fiinf Jahren die Riicknahme von
Anteilen aus, so erlischt das Verwal-
tungsrecht der Gesellschaft an dem
Sondervermogen. Das Sondervermogen
geht auf die Verwahrstelle iiber, die es
abwickelt und den Liquidationserlos an
die Anleger auszahlt (vgl. hierzu den
Abschnitt ,,Verfahren bei Auflosung

eines Sondervermogens®).

Die vorstehend dargestellten Fristen
fangen nach einer Wiederaufnahme

der Anteilriicknahme nur dann neu zu
laufen an, wenn die Gesellschaft fiir das
Sondervermogen nicht binnen drei Mo-
naten nach der Wiederaufnahme erneut

die Riicknahme von Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die
Anleger durch Bekanntmachung im
Bundesanzeiger und dartiber hinaus in
mindestens einer hinreichend verbreite-
ten Wirtschafts- oder Tageszeitung und
auf www.catella.com/immobilienfonds
iiber die Aussetzung und die Wieder-
aufnahme der Riicknahme der Anteile.
Auflerdem werden die Anleger tiber
ihre depotfiithrenden Stellen per dauer-
haften Datentriger, etwa in Papierform
oder in elektronischer Form informiert.
Nach Wiederaufnahme der Riicknahme
wird den Anlegern der dann giiltige

Riickgabepreis ausgezahlt.
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Setzt die Gesellschaft die Riicknahme
der Anteile mangels Liquiditit aus,
konnen die Anleger durch einen Mehr-
heitsbeschluss gemifd § 259 KAGB

in die Verduflerung einzelner Vermo-
gensgegenstinde des Sondervermogens
einwilligen, auch wenn die Veriufle-
rung nicht zu angemessenen Bedin-
gungen im Sinne des § 257 Absatz 1
Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung
der Anleger ist unwiderruflich. Sie ver-
pflichtet die Gesellschaft nicht, die ent-
sprechende Verduflerung vorzunehmen,
sondern berechtigt sie nur dazu. Die
Abstimmung soll ohne Versammlung
der Anleger durchgefiihrt werden, es
sei denn, aulergewohnliche Umstinde
machen es erforderlich, dass die Anle-
ger auf einer Versammlung personlich
informiert werden. Eine einberufene
Versammlung findet statt, auch wenn
die Aussetzung der Anteilriicknahme
zwischenzeitlich beendet wird. An der
Abstimmung nimmt jeder Anleger nach
Mafigabe des rechnerischen Anteils
seiner Beteiligung am Fondsvermogen
teil. Die Anleger entscheiden mit der
einfachen Mehrheit der an der Abstim-
mung teilnehmenden Stimmrechte. Ein
Beschluss ist nur wirksam, wenn min-
destens 30 Prozent der Stimmrechte

an der Beschlusstassung teilgenommen
haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung
iiber eine Verduflerung, die Einberu-
fung einer Anlegerversammlung zu
diesem Zweck sowie der Beschluss der
Anleger werden von der Gesellschaft
im Bundesanzeiger und dariiber hin-
aus auf der Homepage der Gesellschaft
www.catella.com/immobilienfonds

bekannt gemacht.

Liquidititsmanagement
Die Gesellschaft verfugt tiber ein

Liquiditits-Managementsystem.
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Die Gesellschaft hat fiir das Sonder-
vermogen schriftliche Grundsitze

und Verfahren festgelegt, die es ihr
ermoglichen, die Liquidititsrisiken des
Sondervermogens zu tiberwachen und
zu gewihrleisten, dass sich das Liqui-
dititsprofil der Anlagen des Sonder-
vermogens mit den zugrundeliegenden
Verbindlichkeiten des Sondervermégens
deckt. Unter Berticksichtigung der un-
ter Abschnitt ,,Anlageziele, -strategie,
-grundsitze und -grenzen“ dargelegten
Anlagestrategie ergibt sich folgendes
Liquidititsprofil des Sondervermogens:
Unter Beachtung der gesetzlichen
Mindestliquiditit wird fiir das Son-
dervermogen aus Rentabilititsgriinden
generell eine geringe Liquidititsquote
angestrebt. Anstehende Anteilschein-
riicknahmen, Kreditriickfithrungen
und sonstige Aufwendungen (insbeson-
dere Bewirtschaftungskosten) werden
in die Liquidititsplanung einbezogen,
um hierfiir eine ausreichend freie Liqui-
ditdt vorhalten zu kénnen. Die Grund-

sitze und Verfahren umfassen:

— Die Gesellschaft iiberwacht die Liqui-
dititsrisiken, die sich auf Ebene des
Sondervermogens oder der Vermo-
gensgegenstinde ergeben konnen. Sie
nimmt dabei eine Einschitzung der
Liquiditit der im Sondervermogen
gehaltenen Vermogensgegenstinde
in Relation zum Fondsvermogen vor
und legt hierfiir eine Liquidititsquote
fest. Die Beurteilung der Liquiditit
beinhaltet beispielsweise eine Analyse
des Handelsvolumens, der Komple-
xitit der Vermogensgegenstande,
die Anzahl der Handelstage, die zur
Verduflerung des jeweiligen Vermo-
gensgegenstandes benotigt werden,
ohne Einfluss auf den Marktpreis zu
nehmen. Die Gesellschaft tiberwacht
hierbei auch die Anlagen in Zielfonds
und deren Riicknahmegrundsitze

und daraus resultierende etwaige

Auswirkungen auf die Liquiditit des
Fonds

— Die Gesellschaft iiberwacht die Liqui-
dititsrisiken, die sich durch erhohte
Rickgabeverlangen der Anleger er-
geben konnen und ermittelt die Aus-
wirkungen auf die Liquidititsquote.
Hierbei bildet sie sich Erwartungen
iiber Nettomittelverinderungen unter
Berticksichtigung von verfiigbaren
Informationen iiber die Anlegerstruk-
tur sowie der Riicknahmefristen und
bezieht sonstige erwartete Liquidi-
titszu- und -abfliisse (z.B. auslaufen-
de Finanzierungen, Ausschiittungen,
beabsichtigte Investitionen) und
Erfahrungswerte aus historischen
Nettomittelverinderungen ein. Sie
berticksichtigt die Auswirkungen von
Groflabrufrisiken und anderen Risi-

ken (z. B. Reputationsrisiken).

— Die Gesellschaft hat fiir das Son-
dervermogen addquate Limits fiir
die Liquidititsrisiken festgelegt. Sie
tiberwacht die Einhaltung dieser
Limits und hat Verfahren fiir eine
Uberschreitung oder drohende Uber-
schreitung der Limits festgelegt.

— Die von der Gesellschaft eingerich-
teten Verfahren gewihrleisten eine
Konsistenz zwischen Liquidititsquo-
te, den Liquiditits-Risikolimits und
den zu erwarteten Nettomittelverin-

derungen.

Die Gesellschaft tiberpriift diese
Grundsitze regelmiflig und aktualisiert

sie bei Bedarf entsprechend.

Die Gesellschaft fiihrt vierteljihrlich
Stresstests durch, mit denen sie die
Liquidititsrisiken des Fonds bewerten
kann. Die Gesellschaft fiihrt die Stress-
tests auf der Grundlage zuverlissiger

und aktueller quantitativer oder, falls



dies nicht angemessen ist, qualitativer
Informationen durch. Hierbei werden
Anlagestrategie, Riicknahmefristen,
Zahlungsverpflichtungen und Fristen,
innerhalb derer die Vermogensge-
genstinde verduflert werden konnen,
sowie Informationen in Bezug auf
Anlegerverhalten und Marktentwick-
lungen einbezogen. Die Stresstests
simulieren gegebenenfalls mangelnde
Liquiditit der Vermogensgegenstinde
des Sondervermogens sowie in Anzahl
und Umfang atypische Verlangen von
Riicknahmen. Sie decken Marktrisiken
und deren Auswirkungen ab, ein-
schliellich auf Nachschussforderungen,
Anforderungen der Besicherungen
oder Kreditlinien. Sie tragen Bewer-
tungssensitivititen unter Stressbedin-
gungen Rechnung. Sie werden unter
Berticksichtigung der Anlagestrategie,
des Liquidititsprofils, der Anlegerart
und der Riicknahmegrundsitze des
Sondervermogens in einer der Art des
Sondervermogens angemessenen Hiu-

figkeit durchgefiihrt.

Die Riickgaberechte unter normalen
und auflergewohnlichen Umstinden
sowie die Aussetzung der Riicknahme
sind im Abschnitt ,,Anteile — Ausgabe
und Riicknahme der Anteile“ sowie

»— Riicknahmeaussetzung und Be-
schliisse der Anleger* dargestellt. Die
hiermit verbunden Risiken sind unter
»Risikohinweise — Risiken einer Fonds-
anlage — Aussetzung der Anteilriick-
nahme“ sowie ,,— Risiken der einge-
schrinkten oder erhohtenLiquiditit des

Fonds (Liquidititsrisiko)“ erldutert.

Kosten

Verwaltungs- und sonstige Kosten
1. Die Gesellschaft erhilt fiir die Ver-
waltung des Sonderverméogens eine

jahrliche Vergiitung bis zur Hohe

von 0,7 Prozent des Durchschnitts-
wertes der gemifd § 1 und § 2 der
»Besonderen Anlagebedingungen®
erworbenen und gehaltenen Immo-
bilien, der aus den Verkehrswerten
am Ende eines jeden Monats des
laufenden Geschiftsjahres errech-
net wird. Dabei ist der Wert von
mittelbar tiber Immobilien-Gesell-
schaften erworbenen oder gehaltenen
Immobilien nur anteilig in Hohe der
Beteiligungsquote anzusetzen. Die
Gesellschaft ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschiisse zu

erheben.

2. Werden fiir das Sonderverméogen
Immobilien erworben, kann die
Gesellschaft jeweils eine einmali-
ge Vergiitung von 1,25 Prozent
des Verkehrswertes der Immobilie
bzw. im Falle von Bebauung oder
Umbau 1,5 Prozent der Baukosten
(einschliefllich Baunebenkosten)
beanspruchen. Absatz 1 Satz 2 gilt

entsprechend.

3. Die monatliche Vergiitung fiir
die Verwahrstelle betrigt 1,/12
von hochstens 0,025 Prozent p.a.
des Wertes des Sondervermogens,
mindestens EUR 45.000,00 p.a.,
errechnet aus dem jeweiligen Mo-

natsendwert.

4. Neben den vorgenannten Vergiitun-
gen gehen die folgenden Aufwen-
dungen zu Lasten des Sondervermo-

gens:

a) Kosten der externen Bewerter und

anderer Sachverstindiger;

b) bankibliche Depot- und Kontoge-
biihren, gegebenenfalls einschlie3-
lich der bankiiblichen Kosten fiir die
Verwahrung auslindischer Vermo-

gensgegenstinde im Ausland;

¢) bei der Verwaltung von Immobilien
entstehende Fremdkapital- und Be-
wirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Vermietungs-, Instandhaltungs-,
Instandsetzungs-, Betriebs-, Bera-
tungs- und Rechtsverfolgungskosten,

Versicherungen);

d) Kosten fiir Druckvorbereitung,
Druck und Versand (einschliefSlich
eventueller Ubersetzungskosten ins
Englische) der fiir die Anleger be-
stimmten gesetzlich vorgeschriebe-
nen Verkaufsunterlagen (Jahres- und
Halbjahresberichte, Verkaufspros-
pekt, wesentliche Anlegerinformati-

onen);

¢) Kosten der Bekanntmachung der
Jahres- und Halbjahresberichte, der
Ausgabe- und Riicknahmepreise und
gegebenenfalls der Ausschiittungen
oder Thesaurierungen und des Auf-

losungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwen-
dung eines dauerhaften Datentrigers,
aufler im Fall der Informationen
iiber Fondsverschmelzungen und der
Informationen tiber Maflnahmen im
Zusammenhang mit Anlagegrenzver-
letzungen oder Berechnungsfehlern

bei der Anteilwertermittlung;

¢) Kosten fiir die Priifung des Sonder-
vermogens durch den Abschlussprii-

fer des Sondervermaogens;

h) Kosten fiir die Ermittlung und
Bekanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung,
dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuer-

rechts ermittelt wurden;

i) Kosten fiir die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsanspriichen

durch die Gesellschaft fiir Rechnung
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des Sondervermogens sowie der
Abwehr von gegen die Gesellschaft
zu Lasten des Sondervermogens

erhobenen Anspriichen;

j) Gebiihren und Kosten, die von
staatlichen Stellen in Bezug auf das

Sondervermogen erhoben werden;

k) Kosten fiir Rechts- und Steuerbera-
tung im Hinblick auf das Sonderver-

mogen;

1) Kosten sowie jegliche Entgelte,
die mit dem Erwerb und/oder der
Verwendung bzw. Nennung eines
Vergleichsmaf3stabes oder Finanzin-

dizes anfallen konnen;

m) Kosten fiir die Analyse des Anla-
geerfolges des Sondervermogens
durch Dritte;

n) Kosten und Aufwendungen des An-
lageausschusses und des Beirates im

Zusammenhang mit Sitzungen;

0) im Zusammenhang mit den an die
Gesellschaft, die Verwahrstelle und
Dritte zu zahlende Vergiitungen
sowie den vorstehend genannten
Aufwendungen anfallende Steuern
einschliellich der im Zusammen-
hang mit der Verwaltung und Ver-

wahrung entstehenden Steuern.

Im Hinblick auf die vorgenannten Auf-
wendungen werden die jeweils tatsich-
lich angefallenen Aufwendungen dem
ATF belastet. Diese konnen insbeson-
dere in Abhingigkeit von notwendigen
Instandhaltungsriickstellungen, nicht
umlagefihigen Betriebskosten und An-
derungen in den Finanzierungsmodali-
titen variieren. Die insoweit erwarteten
Kosten betragen bis zu 5 Prozent vom
Durchschnittswert des AIF. Dieser
Betrag ist lediglich eine Schitzung und
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kann bei nachgewiesenen Mehrkosten

tiberschritten werden.

5. Neben den vorgenannten Vergiitun-
gen und Aufwendungen werden dem
Sondervermogen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der Ver-
duflerung von Vermogensgegenstin-

den stehenden Kosten (einschliefllich

einer anfallenden Grunderwerbsteuer

sowie Kosten fiir Notar und Grund-
buchamt, die durch einen Ubergang
des AIF-Sonderverméogens auf die
Verwahrstelle gemifl § 100 KAGB
verursacht werden) belastet. Die
Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Erwerb, der Verduflerung,
der Bebauung, des Umbaus und

der Belastung von Immobilien
einschliefllich in diesem Zusammen-
hang anfallender Steuern werden
dem Sondervermogen unabhingig
vom tatsichlichen Zustandekommen

des Geschiftes belastet.

Die Kosten fiir Immobilientransaktio-
nen und Transaktionen mit sonstigen
Vermogensgegenstinden hingen von
der Anzahl und dem Wert der tatsich-
lich durchgefiihrten Transaktionen

withrend des Geschiftsjahres ab. Der

dafiir erforderliche Betrag begrenzt sich

auf 12 Prozent des jeweils vereinbarten
Kaufpreises. Wir weisen darauf hin,
dass diese Obergrenze das Ergebnis
einer Vergangenheitsbetrachtung ist, so
dass im Einzelfall kiinftige Uberschrei-
tungen nicht ausgeschlossen werden

konnen.

6. Werden fiir das Sondervermogen
Immobilien verduflert, so kann die
Gesellschaft jeweils eine einmalige
Vergiitung in Hohe von 1 Prozent
des Verkehrswertes der Immobilie
(Absatz 1 Satz 2 gilt entsprechend)
beanspruchen, wenn die Gesamtren-

dite der Immobilie einschlieflich

des Verkaufserloses tiber der zum
Ankaufszeitpunkt prognostizierten
Gesamtrendite liegt, welche jeweils
vor dem Erwerb von der Gesellschaft
kalkuliert und der Verwahrstelle

mitgeteilt wurde

7. Die Regelungen unter Ziffer 4
Buchstaben a) und b) gelten entspre-
chend fiir die von der Gesellschaft
fiir Rechnung des Sondervermogens
unmittelbar oder mittelbar gehalte-
nen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften bzw. die Immobilien
dieser Gesellschaften. Dabei ist der
Wert der von der Immobilien-Ge-
sellschaft gehaltenen Immobilien die
Bezugsgrofie; werden Immobilien-
Gesellschaften nur anteilig gehalten,
sind die Aufwendungen nur anteilig
in Hohe der Beteiligungsquote
anzusetzen. Aufwendungen nach
Absatz 4, die bei der Immobilien-
Gesellschaft aufgrund von beson-
deren Anforderungen des KAGB
entstehen, gehen nicht anteilig,
sondern in vollem Umfang zu Lasten
des/der Sondervermogen, fiir deren
Rechnung eine Beteiligung an der
Gesellschaft gehalten wird und die

diesen Anforderungen unterliegt.

Angabe einer Gesamtkostenquote
Im Jahresbericht werden die im
Geschiftsjahr zu Lasten des Sonder-
vermogens angefallenen Verwaltungs-
kosten (ohne Transaktionskosten) offen
gelegt und als Quote des durchschnitt-
lichen Fondsvolumens ausgewiesen
(,,Gesamtkostenquote®). Diese setzt
sich zusammen aus der Vergiitung fiir
die Verwaltung des Sondervermogens,
der Vergiitung der Verwahrstelle sowie
den Aufwendungen, die dem Sonder-
vermogen zusitzlich belastet werden
konnen (siche Abschnitt ,, Kosten® des
Verkaufsprospekts). Ausgenommen

sind die Transaktionskosten, die beim



Erwerb und der Veriuflerung von Ver-
mogensgegenstinden entstehen. Die
Gesamtkostenquote beinhaltet ferner
keine Kosten und Aufwendungen, die
direkt oder indirekt aus der Unterhal-
tung und Bewirtschaftung der Immo-
bilien und Immobilien-Gesellschaften

entstehen.

Sonstige Informationen

Der Gesellschaft kénnen im Zusam-
menhang mit Geschiften fiir Rech-
nung des Sondervermogens geldwerte
Vorteile (z.B. Marktinformationen und
Studien sowie Einladungen zu Fachver-
anstaltungen) zufliefen, die im Interes-
se der Anleger bei den Anlageentschei-

dungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieffen keine Riickver-
glitungen der aus dem Sondervermégen
an die Verwahrstelle und an Dritte ge-
leisteten Vergiitungen und Aufwands-

erstattungen zu.

Die Gesellschaft gibt einen Teil des
Ausgabeaufschlags — sofern er erhoben
wird — und der Verwaltungsvergiitung
an ihre Vertriebspartner in Form von
einmaligen oder laufenden Provisions-
zahlungen fiir deren Vermittlungsleis-
tungen weiter. Die Hohe der Vertriebs-
kosten wird je nach Vertriebsweg in
Abhingigkeit vom Absatz oder Bestand
des vermittelten Fondsvolumens be-

messen.

Dem Sondervermogen wird neben der
Vergiitung zur Verwaltung des Sonder-
vermogens eine weitere Verwaltungs-
vergiitung fiir die im Sondervermogen
gegebenenfalls gehaltenen Investmen-

tanteile berechnet.

Dartiber hinaus werden dem Sonder-
vermogen {iblicherweise mittelbar oder
unmittelbar im Zusammenhang mit er-

worbenen Investmentanteilen anfallen-

de Gebiihren, Kosten, Provisionen und

sonstige Aufwendungen berechnet.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird
der Betrag der Ausgabeaufschlige und
Ricknahmeabschlige angegeben, die
dem Sondervermogen im Berichts-
zeitraum fiir den Erwerb und die
Riickgabe von Anteilen an anderen
Sondervermogen berechnet worden
sind. Daneben wird die Vergiitung
offen gelegt, die dem Sondervermo-
gen von der Gesellschaft selbst, einer
anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft
oder einer Gesellschaft, mit der die
Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Be-
teiligung verbunden ist oder einer
auslindischen Investmentgesellschaft
einschlieflich ihrer Verwaltungsgesell-
schaft als Verwaltungsvergtitung fiir
die im Sondervermogen gehaltenen
Anteile berechnet wurde. Beim Erwerb
von Investmentanteilen, die direkt oder
indirekt von der Gesellschaft oder einer
Gesellschaft verwaltet werden, mit der
die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteili-
gung verbunden ist, darf sie oder die
andere Gesellschaft fiir den Erwerb
und die Riicknahme keine Ausgabe-
aufschlige oder Riicknahmeabschlige

berechnen.

Ermittlung und
Verwendung der Ertrage

Ermittlung der Ertrige

Das Sondervermogen erzielt ordent-
liche Ertrige aus vereinnahmten und
nicht zur Kostendeckung verwendeten
Mieten aus Immobilien, aus Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften
sowie Zinsen und Dividenden aus
Liquiditdtsanlagen. Diese werden perio-

dengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeld-
verzinsung fiir Bauvorhaben), soweit
sie als kalkulatorischer Zins anstelle der
marktiiblichen Verzinsung der fiir die
Bauvorhaben verwendeten Mittel des

Sondervermogens angesetzt werden.

Auflerordentliche Ertrige konnen aus
der Verduflerung von Immobilien,
Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften und von Liquidititsanlagen
entstehen. Die Verduflerungsgewinne
oder -verluste aus dem Verkauf von
Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften werden in
der Weise ermittelt, dass die Verkaufser-
16se (abztiglich der beim Verkauf ange-
fallenen Kosten) den um die steuerlich
zuldssige und mogliche Abschreibung
verminderten Anschaffungskosten der
Immobilie oder Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft (Buchwert)

gegentibergestellt werden.

Realisierte Verduflerungsverluste wer-
den mit realisierten Verduflerungsge-

winnen grundsitzlich nicht saldiert.

Die Verdufierungsgewinne bzw. Veriu-
ferungsverluste bei Wertpapierverkiu-
fen bzw. bei der Einlosung von Wert-
papieren werden fiir jeden einzelnen
Verkauf bzw. jede einzelne Einlosung
gesondert ermittelt. Dabei wird bei der
Ermittlung von Veriduflerungsgewinnen
bzw. Veriulerungsverlusten der aus
allen Kiufen der Wertpapiergattung
ermittelte Durchschnittswert zugrunde
gelegt sogenannte Durchschnitts- oder

Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fiir das Sonder-
vermogen ein sogenannte ,,Ertragsaus-
gleichsverfahren® an. Dieses verhindert,
dass der Anteil der ausschiittungsfihigen
Ertrige am Anteilpreis infolge Mittelzu-

und -abfliissen schwankt. Anderenfalls
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wiirde jeder Mittelzufluss in den Fonds
withrend des Geschiftsjahres dazu
fiihren, dass an den Ausschiittungster-
minen pro Anteil weniger Ertrige zur
Ausschiittung zur Verfiigung stehen,
als dies bei einer konstanten Anzahl
umlaufender Anteile der Fall wire.
Mittelabfliisse hingegen wiirden dazu
fiihren, dass pro Anteil mehr Ertrige
zur Ausschiittung zur Verfiigung stiin-
den, als dies bei einer konstanten Anzahl
umlaufender Anteile der Fall wire. Um
das zu verhindern, werden wihrend des
Geschiftsjahres die ausschiittungsfi-
higen Ertrige, die der Anteilerwerber
als Teil des Ausgabepreises bezahlen
muss und der Verkiufer von Anteilen
als Teil des Riicknahmepreises vergiitet
erhilt, fortlaufend berechnet und als
ausschiittungsfihige Position in der
Ertragsrechnung eingestellt. Dabei wird
in Kauf genommen, dass Anleger, die
beispielsweise kurz vor dem Ausschiit-
tungstermin Anteile erwerben, den auf
Ertrige entfallenden Teil des Ausga-
bepreises in Form einer Ausschiittung
zurtickerhalten, obwohl ihr eingezahltes
Kapital an dem Entstehen der Ertrige

nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrige

1. Die Gesellschaft schiittet grundsitz-
lich die wihrend des Geschiftsjahres
fiir Rechnung des Sonderverméogens
angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Ertrige aus
den Immobilien, den Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften, den
Liquidititsanlagen und dem sonstigen
Vermogen — unter Berticksichtigung
des zugehorigen Ertragsausgleichs
—aus. In der Rechenschaftsperiode
abgegrenzte Ertrige auf Liquidi-
titsanlagen werden ebenfalls zur

Ausschiittung herangezogen.

2. Von den so ermittelten Ertrigen miis-

sen Betrige, die fiir kiinftige Instand-
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setzungen erforderlich sind, einbe-
halten werden. Betrige, die zum
Ausgleich von Wertminderungen der
Immobilien erforderlich sind, kon-
nen einbehalten werden. Abgeschen
von Einbehalten fiir die Instandset-
zung miissen jedoch mindestens 50
Prozent der in Absatz 1 genannten

Ertrige ausgeschiittet werden.

. Verduflerungsgewinne kénnen —

unter Berticksichtigung des zugeho-
rigen Ertragsausgleichs — ausgeschiit-
tet werden. Veriduflerungsgewinne
von Wertpapiergattungen konnen
auch dann ausgeschiittet werden,
wenn andere Wertpapiergattungen

Verluste ausweisen.

. Eigengeldzinsen fiir Bauvorhaben

konnen, sofern sie sich in den Gren-
zen der ersparten marktiiblichen
Bauzinsen halten, ebenfalls fiir die

Ausschiittung verwendet werden.

. Die ausschiittbaren Ertrige konnen

zur Ausschiittung in spiteren Ge-
schiftsjahren insoweit vorgetragen
werden, als die Summe der vorgetra-
genen Ertrige 15 Prozent des jewei-
ligen Wertes des Sondervermogens
zum Ende des Geschiftsjahres nicht

iibersteigt.

. Im Interesse der Substanzerhal-

tung konnen Ertrige teilweise — in
Sonderfillen auch vollstindig — zur
Wiederanlage im Sondervermogen
bestimmt werden. Abgesehen

von Einbehalten fiir die Instandset-
zung miissen jedoch mindestens

50 Prozent der in Absatz 1 genann-

ten Ertrige ausgeschiittet werden.

. Die Ausschiittung erfolgt jihrlich

kostenfrei unmittelbar nach Bekannt-

machung des Jahresberichtes.

Wirkung der Ausschiittung

auf den Anteilwert

Da der Ausschiittungsbetrag dem je-
weiligen Sondervermogen entnommen
wird, vermindert sich am Tag der Aus-
schiittung (ex-Tag) der Anteilwert um

den ausgeschiitteten Betrag je Anteil.

Gutschrift der Ausschiittungen
Soweit die Anteile in einem Depot

bei der Verwahrstelle verwahrt wer-
den, schreiben deren Geschiftsstellen
Ausschiittungen kostenfrei gut. Soweit
das Depot bei anderen Banken oder
Sparkassen gefiihrt wird, kénnen zu-

sitzliche Kosten entstehen.

Investmentsteuerreform

Der Entwurf fiir ein Investmentsteu-
erreformgesetz sicht grundsitzlich
vor, dass ab 2018 bei Fonds bestimmte
inlindische Ertrige (Dividenden/
Mieten/ Verduflerungsgewinne aus
Immobilien) bereits auf Ebene des
Fonds besteuert werden sollen. Sollte
der Entwurfin dieser Form als Gesetz
verabschiedet werden, sollen auf
Ebene des Anlegers Ausschiittungen,
Vorabpauschalen und Gewinne aus
dem Verkauf von Fondsanteilen unter
Beriticksichtigung von Teilfreistellungen

grundsitzlich steuerpflichtig sein.

Die Teilfreistellungen sollen ein
Ausgleich fiir die Vorbelastung auf
der Fondsebene sein, so dass Anleger
unter bestimmten Voraussetzungen
einen pauschalen Teil der vom Fonds
erwirtschafteten Ertrige steuerfrei
erhalten. Dieser Mechanismus gewihr-
leistet allerdings nicht, dass in jedem
Einzelfall ein vollstindiger Ausgleich

geschaffen wird.

Zum 31. Dezember 2017 soll unab-

hingig vom tatsichlichen Geschifts-



jahresende des Fonds fiir steuerliche
Zwecke ein (Rumpf-)Geschiftsjahr

als beendet gelten. Hierdurch kénnen
ausschiittungsgleiche Ertrige zum

31. Dezember 2017 als zugeflossen
gelten. Zu diesem Zeitpunkt sollen
auch die Fondsanteile der Anleger als
verduflert, und am 1. Januar 2018 als
wieder angeschaftt gelten. Ein Gewinn
im Sinne des Gesetzesentwurfes aus
dem fiktiven Verkauf der Anteile soll
jedoch erst im Zeitpunkt der tatsichli-
chen Veriduflerung der Anteile bei den

Anlegern als zugeflossen gelten.

Kurzangaben lber Steuer-
rechtliche Vorschriften'

Die Aussagen zu den steuerlichen
Vorschriften gelten nur fiir Anleger,
die in Deutschland unbeschrinkt
steuerpflichtig? sind. Dem auslindi-
schen Anleger® empfehlen wir, sich vor
Erwerb von Anteilen an dem in diesem
Verkaufsprospekt beschriebenen Son-
dervermogen mit seinem Steuerberater
in Verbindung zu setzen und mogliche
steuerliche Konsequenzen aus dem
Anteilerwerb in seinem Heimatland

individuell zu kliren.

Das Sondervermogen ist als Zweck-
vermogen von der Korperschaft- und
Gewerbesteuer befreit. Die steuer-
pflichtigen Ertrige des Sondervermo-
gens werden jedoch beim Privatanleger
als Einkiinfte aus Kapitalvermogen der
Einkommensteuer unterworfen, soweit
diese zusammen mit sonstigen Kapital-
ertrigen den Sparer-Pauschbetrag von
jahrlich 801 Euro (fiir Alleinstehende

oder getrennt veranlagte Ehegatten)
bzw. 1.602 Euro (fiir zusammen veran-

lagte Ehegatten) tibersteigen.

Einkiinfte aus Kapitalvermogen un-
terliegen grundsitzlich einem Steu-
erabzug von 25 Prozent (zuziiglich
Solidarititszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer). Zu den Einkiinften

aus Kapitalvermogen gehoren auch die
vom Sondervermogen ausgeschiitteten
Ertrige, die ausschiittungsgleichen
Ertrige, der Zwischengewinn sowie der
Gewinn aus dem An- und Verkauf von
Fondsanteilen, wenn diese nach dem
31. Dezember 2008 erworben wurden

bzw. werden.*

Der Steuerabzug hat fiir den Privatan-
leger grundsitzlich Abgeltungswirkung
(sogenannte Abgeltungsteuer), so dass
die Einkiinfte aus Kapitalvermogen
regelmiflig nicht in der Einkommen-
steuererklirung anzugeben sind. Bei
der Vornahme des Steuerabzugs werden
durch die depotfithrende Stelle grund-
sdtzlich bereits Verlustverrechnungen
vorgenommen und auslindische Quel-

lensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann
keine Abgeltungswirkung, wenn der
personliche Steuersatz geringer ist als
der Abgeltungssatz von 25 Prozent. In
diesem Fall konnen die Einkiinfte aus
Kapitalvermogen in der Einkommen-
steuererklirung angegeben werden. Das
Finanzamt setzt dann den niedrigeren
personlichen Steuersatz an und rechnet
auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (so-

genannte Giinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermogen
keinem Steuerabzug unterlegen haben
(weil z. B. ein Gewinn aus der Veriu-
flerung von Fondsanteilen in einem
auslindischen Depot erzielt wird), sind
diese in der Steuererklirung anzu-
geben. Im Rahmen der Veranlagung
unterliegen die Einkiinfte aus Kapital-
vermogen dann ebenfalls dem Abgel-
tungssatz von 25 Prozent oder dem

niedrigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsver-
mogen befinden, werden die Ertrige als
Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.
Die steuerliche Gesetzgebung erfordert
zur Ermittlung der steuerpflichtigen
bzw. der kapitalertragsteuerpflichtigen
Ertrige eine differenzierte Betrachtung

der Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermdgen
(Steuerinlander)

Inlindische Mietertrige, Zinsen,
Dividenden (insb. aus Immobilienka-
pitalgesellschaften), sonstige Ertrige
und Gewinne aus dem Verkauf
inlindischer Immobilien innerhalb
von 10 Jahren nach Anschaffung
Ausgeschiittete oder thesaurierte Ertrige
(inlindische Mietertrige, Dividenden,
Zinsen, sonstige Ertrige) und Gewinne
aus dem Verkauf inlindischer Immobilien
innerhalb von 10 Jahren nach Anschaf-
fung unterliegen bei Inlandsverwahrung
grundsitzlich dem Steuerabzug von

25 Prozent (zuziiglich Solidarititszu-

schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand

genommen werden, wenn der Anleger

'§ 165 Abs. 2 Nr. 15 KAGB: Kurzangaben tber die fir die Anleger bedeutsamen Steuervorschriften einschlieSlich der Angabe, ob ausgeschiittete Ertrage des
Investmentvermdgens einem Quellensteuerabzug unterliegen.

2Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinldnder bezeichnet.

* Auslandische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend auch als Steuerausldnder bezeichnet.

*Gewinne aus dem Verkauf von vor dem |. Januar 2009 erworbenen Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuerfrei.
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Steuerinlinder ist und einen Freistel-
lungsauftrag vorlegt, sofern die steuer-
pflichtigen Ertragsteile 801 Euro bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602 Euro bei
Zusammenveranlagung von Ehegatten

nicht tibersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage

einer NV-Bescheinigung.

Verwahrt der inlindische Anleger die
Anteile eines steuerrechtlich ausschiit-
tenden Sondervermogens in einem
inlindischen Depot, so nimmt die
depotfiithrende Stelle als Zahlstelle vom
Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem
festgelegten Ausschiittungstermin ein in
ausreichender Hohe ausgestellter Frei-
stellungsauftrag nach amtlichem Muster
oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fiir die Dauer von maximal
drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird.
In diesem Fall erhilt der Anleger die
gesamte Ausschiittung ungekiirzt gut-

geschrieben.

Fiir den Steuerabzug eines thesaurie-
renden Sondervermogens stellt das
Sondervermégen den depotfiithrenden
Stellen die Kapitalertragsteuer nebst den
maximal anfallenden Zuschlagsteuern
(Solidarititszuschlag und Kirchensteuer)
zur Verfiigung. Die depotfiithrenden
Stellen nehmen den Steuerabzug wie im
Ausschiittungsfall unter Berticksichti-
gung der personlichen Verhiltnisse der
Anleger vor, so dass insbesondere gege-
benenfalls die Kirchensteuer abgefiihrt
werden kann. Soweit das Sondervermo-
gen den depotfithrenden Stellen Betrige
zur Verfiigung gestellt hat, die nicht
abgefiihrt werden miissen, erfolgt eine

Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot
bei einem inlindischen Kreditinstitut
oder einer inlindischen Kapitalverwal-

tungsgesellschaft, so erhilt der Anleger,
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der seiner depotfithrenden Stelle einen
in ausreichender Hohe ausgestellten
Freistellungsauftrag oder eine N'V-Be-
scheinigung vor Ablauf des Geschifts-
jahres des Sondervermogens vorlegt, den
depotfiihrenden Stellen zur Verfiigung
gestellten Betrag auf seinem Konto

gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder
die NV-Bescheinigung nicht bzw. nicht
rechtzeitig vorgelegt wird, erhilt der
Anleger auf Antrag von der depotfiih-
renden Stelle eine Steuerbescheinigung
iiber den einbehaltenen und abgefiihr-
ten Steuerabzug und den Solidaritits-
zuschlag. Der Anleger hat dann die
Moglichkeit, den Steuerabzug im Rah-
men seiner Einkommensteuerveranla-
gung auf seine personliche Steuerschuld

anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschiittender Son-
dervermogen nicht in einem Depot
verwahrt und Ertragsscheine einem
inlindischen Kreditinstitut vorgelegt
(Eigenverwahrung), wird der Steuerab-
zug in Hohe von 25 Prozent zuziiglich

Solidarititszuschlag vorgenommen.

Dividenden von auslindischen (Immo-
bilien-) Kapitalgesellschaften konnen
nach Auffassung der Finanzverwaltung
als sogenannte Schachteldividenden

nicht steuerfrei sein.

Gewinne aus dem Verkauf inlindi-
scher und auslindischer Immobilien
nach Ablauf von 10 Jahren seit der
Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlindischer
und auslindischer Immobilien auflerhalb
der 10-Jahresfrist, die auf der Ebene des
Sonderverméogens erzielt werden, sind

beim Anleger stets steuerfrei.

Auslindische Mietertrige und Ge-

winne aus dem Verkauf auslindischer

Immobilien innerhalb von 10 Jahren
seit der Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslindische Miet-
ertrige und Gewinne aus dem Verkauf
auslindischer Immobilien, auf deren
Besteuerung Deutschland aufgrund
eines Doppelbesteuerungsabkommens
(Freistellungsmethode) verzichtet hat
(Regelfall). Die steuerfreien Ertrige
wirken sich grundsitzlich auch nicht
auf den anzuwendenden Steuersatz aus

(kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbe-
steuerungsabkommen ausnahmsweise
die Anrechnungsmethode vereinbart
oder kein Doppelbesteuerungsabkom-
men geschlossen wurde, gelten die
Aussagen zur Behandlung von Ge-
winnen aus dem Verkauf inlindischer
Immobilien innerhalb von 10 Jahren
seit Anschaffung analog. Die in den
Herkunftslindern gezahlten Steuern
konnen gegebenenfalls auf die deutsche
Einkommensteuer angerechnet werden,
sofern die gezahlten Steuern nicht
bereits auf der Ebene des Sonderver-
mogens als Werbungskosten bertick-

sichtigt wurden.

Gewinne aus der Veriuflerung von
Wertpapieren, Gewinne aus Termin-
geschiften und Ertrige aus Still-
halterprimien

Gewinne aus der Verduflerung von
Aktien, eigenkapitalihnlichen Ge-
nussrechten und Investmentanteilen,
Gewinne aus Termingeschiften sowie
Ertrige aus Stillhalterprimien, die auf
der Ebene des Sondervermogens erzielt
werden, werden beim Anleger nicht
erfasst, solange sie nicht ausgeschiittet
werden. Zudem werden die Gewinne
aus der Verduflerung der in § 1 Absatz
3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f)
InvStG genannten Kapitalforderungen
beim Anleger nicht erfasst, wenn sie

nicht ausgeschiittet werden.



Hierunter fallen folgende Kapitalforde-

rungen:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissi-

onsrendite haben,

b) ,,normale* Anleihen und unverbriet-
te Forderungen mit festem Kupon
sowie Down-Rating-Anleihen, Floa-

ter und Reverse-Floater,

¢) Risiko-Zertifikate, die den Kurs ei-
ner Aktie oder eines veroffentlichten
Index fiir eine Mehrzahl von Aktien
im Verhiltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen

und Wandelanleihen,

¢) ohne gesonderten Stiickzinsausweis
(flat) gehandelte Gewinnobligationen

und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der Verduflerung
der oben genannten Wertpapiere/
Kapitalforderungen, Gewinne aus
Termingeschiften sowie Ertrige aus
Stillhalterprimien ausgeschiittet,
sind sie grundsitzlich steuerpflichtig
und unterliegen bei Verwahrung der
Anteile im Inland dem Steuerabzug
von 25 Prozent (zuziiglich Solidari-
titszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer). Ausgeschiittete
Gewinne aus der Verduflerung von
Wertpapieren und Gewinne aus Ter-
mingeschiften sind jedoch steuerfrei,
wenn die Wertpapiere auf Ebene des
Sondervermogens vor dem 1. Januar
2009 erworben bzw. die Terminge-
schifte vor dem 1. Januar 2009 cin-

gegangen wurden.

Gewinne aus der Verdufierung von Ka-
pitalforderungen, die nicht in der oben

genannten Aufzihlung enthalten sind,

sind steuerlich wie Zinsen zu behan-
deln (siche oben).

Ertrige aus der Beteiligung an

in- und auslindischen Immobilien-
personengesellschaften

Ertrige aus der Beteiligung an in- und
auslindischen Immobilienpersonen-
gesellschaften sind steuerlich bereits
mit Ende des Wirtschaftsjahres der
Personengesellschaft auf der Ebene des
Sondervermogens zu erfassen. Sie sind
nach allgemeinen steuerlichen Grund-

sitzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrige
Verbleiben negative Ertrige nach
Verrechnung mit gleichartigen po-
sitiven Ertrigen auf der Ebene des
Sonderverméogens, werden diese auf
Ebene des Sondervermogens steuerlich
vorgetragen. Diese konnen auf Ebene
des Sonderverméogens mit kiinftigen
gleichartigen positiven steuerpflichti-
gen Ertrigen der Folgejahre verrechnet
werden. Eine direkte Zurechnung der
negativen steuerlichen Ertrige auf

den Anleger ist nicht moglich. Damit
wirken sich diese negativen Betrige
beim Anleger einkommensteuerlich erst
in dem Veranlagungszeitraum (Steu-
erjahr) aus, in dem das Geschiftsjahr
des Sondervermogens endet, bzw. die
Ausschiittung fiir das Geschiftsjahr
des Sondervermégens erfolgt, fiir das
die negativen steuerlichen Ertrige auf
Ebene des Sondervermogens verrechnet
werden. Eine frithere Geltendmachung
bei der Einkommensteuer des Anlegers

ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z. B. in Form

von Bauzinsen) sind nicht steuerbar.

Substanzauskehrungen, die der Anleger
wihrend seiner Besitzzeit erhalten hat,

sind allerdings dem steuerlichen Ergeb-

nis aus der Verduflerung der Fondsan-
teile hinzuzurechnen, d.h. sie erhthen

den steuerlichen Gewinn.

Veriuerungsgewinne auf
Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sonderver-
mogen, die nach dem 31. Dezember
2008 erworben wurden, von einem
Privatanleger verduflert, unterliegt

der Verdulerungsgewinn dem Abgel-
tungssatz von 25 Prozent. Sofern die
Anteile in einem inldndischen Depot
verwahrt werden, nimmt die depotfiih-
rende Stelle den Steuerabzug vor. Der
Steuerabzug von 25 Prozent (zuziiglich
Solidarititszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer) kann durch die Vorlage
eines ausreichenden Freistellungsaut-
trags bzw. einer NV-Bescheinigung
vermieden werden. Werden solche
Anteile von einem Privatanleger mit
Verlust verduflert, dann ist der Verlust
mit anderen positiven Einkiinften

aus Kapitalvermogen verrechenbar.
Sofern die Anteile in einem inlindi-
schen Depot verwahrt werden und bei
derselben depotfiithrenden Stelle im
selben Kalenderjahr positive Einkiinfte
aus Kapitalvermogen erzielt wurden,
nimmt die depotfiithrende Stelle die

Verlustverrechnung vor.

Bei einer Veriduflerung von vor dem
1. Januar 2009 erworbenen Anteilen ist
der Gewinn bei Privatanlegern steuer-

frei.

Bei der Ermittlung des Verduflerungs-
gewinns sind die Anschaffungskosten
um den Zwischengewinn im Zeitpunkt
der Anschaffung und der Veriufle-
rungspreis um den Zwischengewinn im
Zeitpunkt der Veriduflerung zu kiirzen,
damit es nicht zu einer doppelten
einkommensteuerlichen Erfassung

von Zwischengewinnen (siche unten)

kommen kann. Zudem ist der Veriufle-
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rungspreis um die thesaurierten Ertrige
zu kiirzen, die der Anleger bereits ver-
steuert hat, damit es auch insoweit nicht

zu einer Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der Verduflerung nach
dem 31. Dezember 2008 erworbener
Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als
er auf die wihrend der Besitzzeit im
Fonds entstandenen, noch nicht auf
der Anlegerebene erfassten, DBA-
steuerfreien Ertrige zurtickzufiihren
ist (sogenannter besitzzeitanteiliger

Immobiliengewinn).

Die Gesellschaft veroffentlicht den
Immobiliengewinn bewertungstiglich
als Prozentsatz des Wertes des Invest-

mentanteils.

Sofern fiir die Beteiligung eine Min-
destanlagesumme von 100.000 Euro
oder mehr vorgeschrieben ist oder die
Beteiligung natiirlicher Personen von
der Sachkunde der Anleger abhingig
ist (bei Anteilsklassen bezogen auf eine
Anteilsklasse), gilt fiir die Verdulerung
oder Riickgabe von Anteilen, die nach
dem 9. November 2007 und vor dem
1. Januar 2009 erworben wurden,
Folgendes: Der Gewinn aus der Verdu-
ferung oder Riickgabe solcher Anteile
unterliegt grundsitzlich dem Abgel-
tungsteuersatz von 25 Prozent. Der
steuerpflichtige Verdulerungsgewinn
aus dem Verkauf oder der Riickgabe
der Anteile ist in diesem Fall jedoch
auf den Betrag der auf Fondsebene
thesaurierten Gewinne aus der Veriu-
flerung von nach dem 31. Dezember
2008 erworbenen Wertpapiere und der
auf Fondsebene thesaurierten Gewin-
ne aus nach dem 31. Dezember 2008
eingegangenen Termingeschiften

begrenzt. Diese Begrenzung des steu-

erpflichtigen Verduflerungsgewinns
erfordert den Nachweis des entspre-

chenden Betrags.

Nach Auffassung des Bundesfinanz-
ministeriums (BMF-Schreiben vom
22. Oktober 2008) kann fiir Anleger,
deren Anlagesumme sich tatsichlich
auf einen Betrag in Hohe von mindes-
tens 100.000 Euro belduft, unterstellt
werden, dass die Mindestanlagesumme
in Hohe von 100.000 Euro vorausge-
setzt ist und von den Anlegern eine
besondere Sachkunde gefordert wird,
wenn das wesentliche Vermogen eines
Investmentvermogens einer kleinen
Anzahl von bis zu zehn Anlegern

zuzuordnen ist.

Anteile im Betriebsvermégen
(Steuerinlander)

Inlindische Mietertrige und Zinser-
trige sowie zinsihnliche Ertrige
Inlindische Mietertrige, Zinsen und
zinsihnliche Ertrige sind beim Anleger
grundsitzlich steuerpflichtig.® Dies gilt
unabhingig davon, ob diese Ertrige

thesauriert oder ausgeschiittet werden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug
bzw. eine Vergiitung des Steuerabzugs
ist nur durch Vorlage einer entspre-
chenden N'V-Bescheinigung moglich.
Ansonsten erhilt der Anleger eine
Steuerbescheinigung tiber die Vornah-

me des Steuerabzugs.

Auslindische Mietertrige

Bei Mietertrigen aus auslindischen Im-
mobilien verzichtet Deutschland in der
Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungs-
abkommens). Bei Anlegern, die nicht

Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch

der Progressionsvorbehalt teilweise zu

beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die
Anrechnungsmethode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen
geschlossen wurde, konnen die in den
Herkunftslindern gezahlten Ertrag-
steuern gegebenenfalls auf die deutsche
Einkommen- oder Korperschaftsteuer
angerechnet werden, sofern die gezahl-
ten Steuern nicht bereits auf der Ebene
des Sondervermogens als Werbungskos-

ten berticksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlindi-
scher und auslindischer Immobilien
Thesaurierte Gewinne aus der Ver-
dulerung inlindischer und auslindi-
scher Immobilien sind beim Anleger
steuerlich unbeachtlich, soweit sie nach
Ablaufvon 10 Jahren seit der Anschaf-
fung der Immobilie auf Fondsebene er-
zielt werden. Die Gewinne werden erst
bei ihrer Ausschiittung steuerpflichtig,
wobei Deutschland in der Regel auf die
Besteuerung auslindischer Gewinne
(Freistellung aufgrund Doppelbesteue-

rungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der Verduflerung inlin-
discher und auslindischer Immobilien
innerhalb der 10-Jahresfrist sind bei
Thesaurierung bzw. Ausschiittung
steuerlich auf Anlegerebene zu bertick-
sichtigen. Dabei sind die Gewinne aus
dem Verkauf inlindischer Immobilien

in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslin-
discher Immobilien verzichtet Deutsch-
land in der Regel auf die Besteuerung

(Freistellung aufgrund eines Doppelbe-

steuerungsabkommens). Bei Anlegern,

® Die zu versteuernden Zinsen sind gemaB § 2 Absatz 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu ber(cksichtigen.
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die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist
jedoch der Progressionsvorbehalt zu

beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die
Anrechnungsmethode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen
geschlossen wurde, konnen die in den
Herkunftslindern gezahlten Ertrag-
steuern gegebenenfalls auf die deutsche
Einkommensteuer bzw. Korperschaft-
steuer angerechnet werden, sofern die
gezahlten Steuern nicht bereits auf der
Ebene des Sondervermogens als Wer-

bungskosten berticksichtigt wurden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug
bzw. eine Vergiitung des Steuerabzugs
ist nur durch Vorlage einer entspre-
chenden N'V-Bescheinigung moglich.
Ansonsten erhilt der Anleger eine
Steuerbescheinigung tiber die Vornah-

me des Steuerabzugs.

Gewinne aus der Veriuflerung

von Wertpapieren, Gewinne aus
Termingeschiften und Ertrige aus
Stillhalterprimien

Gewinne aus der Verdufierung von
Aktien, eigenkapitalihnlichen Genuss-
rechten und Investmentfondsanteilen,
Gewinne aus Termingeschiften sowie
Ertrige aus Stillhalterprimien sind
beim Anleger steuerlich unbeachtlich,
wenn sie thesauriert werden. Zudem
werden die Gewinne aus der Veriu-
ferung der nachfolgend genannten
Kapitalforderungen beim Anleger nicht
erfasst, wenn sie nicht ausgeschiittet

werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissi-

onsrendite haben,

b) ,,normale*“ Anleihen und unverbrief-
te Forderungen mit festem Kupon
sowie Down-Rating-Anleihen, Floa-

ter und Reverse-Floater,

¢) Risiko-Zertifikate, die den Kurs ei-
ner Aktie oder eines veroffentlichten
Index fiir eine Mehrzahl von Aktien
im Verhiltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen

und Wandelanleihen,

¢) ohne gesonderten Stiickzinsausweis
(flat)gehandelte Gewinnobligationen

und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschiittet,
so sind sie steuerlich auf Anlegere-
bene zu berticksichtigen. Dabei sind
Veriduflerungsgewinne aus Aktien ganz®
(bei Anlegern, die Korperschaften
sind) oder zu 40 Prozent (bei sonstigen
betrieblichen Anlegern, z. B. Einzelun-
ternechmern) steuerfrei (Teileinkiinfte-
verfahren). Verduflerungsgewinne aus
Renten/Kapitalforderungen, Gewinne
aus Termingeschiften sowie Ertrige
aus Stillhalterprimien sind hingegen in

voller Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der Verduflerung von
Kapitalforderungen, die nicht in der
oben genannten Aufzihlung enthalten
sind, sind steuerlich wie Zinsen zu

behandeln (siche oben).

Ausgeschiittete Wertpapierverdufle-
rungsgewinne, ausgeschiittete Termin-
geschiftsgewinne sowie ausgeschiittete
Ertrige aus Stillhalterprimien unter-
liegen grundsitzlich dem Steuerabzug

(Kapitalertragsteuer 25 Prozent zu-

ziiglich Solidarititszuschlag). Dies gilt
nicht fiir Gewinne aus der Verduflerung
von vor dem 1. Januar 2009 erworbe-
nen Wertpapieren und fiir Gewinne aus
vor dem 1. Januar 2009 eingegangenen
Termingeschiften. Die auszahlende
Stelle nimmt jedoch insbesondere dann
keinen Steuerabzug vor, wenn der
Anleger eine unbeschrinkt steuer-
ptlichtige Korperschaft ist oder diese
Kapitalertrige Betriebseinnahmen eines
inlindischen Betriebs sind und dies der
auszahlenden Stelle vom Gldubiger der
Kapitalertrige nach amtlich vorge-

schriebenen Vordruck erklirt wird.

In- und auslindische Dividenden
(insbesondere aus Immobilienkapi-
talgesellschaften)

Vor dem 1. Miirz 2013 dem Sonderver-
mogen zugeflossene oder als zuge-
flossen geltende Dividenden in- und
ausldndischer (Immobilien-) Kapi-
talgesellschaften, die auf Anteile im
Betriebsvermogen ausgeschiittet oder
thesauriert werden, sind mit Ausnahme
von Dividenden nach dem REITG bei
Korperschaften grundsitzlich steuerfrei
(5 Prozent der Dividenden gelten bei
Korperschaften als nichtabzugsfihige
Betriebsausgaben und sind somit letzt-
lich doch steuerpflichtig). Aufgrund
der Neuregelung zur Besteuerung von
Streubesitzdividenden sind nach dem
28. Februar 2013 dem Sondervermogen
aus der Direktanlage zugeflossene oder
als zugeflossen geltende Dividenden
in- und auslindischer (Immobilien-)
Kapitalgesellschaften bei Korperschaf-
ten steuerpflichtig Von Einzelunterneh-
men sind Dividenden — mit Ausnahme
der Dividenden nach dem REITG - zu
60 Prozent zu versteuern (Teileinkiinf-

teverfahren).

¢ 5 Prozent der VerduBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
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Inlindische Dividenden unterliegen dem
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25

Prozent zuziiglich Solidarititszuschlag).

Auslindische Dividenden unterliegen
grundsitzlich dem Steuerabzug (Ka-
pitalertragsteuer 25 Prozent zuziiglich
Solidarititszuschlag). Die auszahlende
Stelle nimmt jedoch insbesondere dann
keinen Steuerabzug vor, wenn der Anle-
ger eine unbeschrinkt steuerpflichtige
Korperschaft ist (wobei von Korper-
schaften im Sinne des § 1 Absatz 1 Nr.
4 und 5 KStG der auszahlenden Stelle
eine Bescheinigung des fiir sie zustin-
digen Finanzamtes vorliegen muss)
oder die auslindischen Dividenden
Betriebseinnahmen eines inlindischen
Betriebs sind und dies der auszahlen-
den Stelle vom Glaubiger der Kapital-
ertrige nach amtlich vorgeschriebenen

Vordruck erklirt wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern
sind die zum Teil einkommensteuer-
freien bzw. korperschaftsteuerfreien
Dividendenertrige fiir Zwecke der
Ermittlung des Gewerbeertrags wieder
hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu
kiirzen. Nach Auffassung der Finanz-
verwaltung konnen Dividenden von
auslindischen (Immobilien-) Kapitalge-
sellschaften als sogenannte Schachtel-
dividenden in vollem Umfang nur dann
steuerfrei sein, wenn der Anleger eine
(Kapital-) Gesellschaft im Sinne des
entsprechenden Doppelbesteuerungsab-
kommens ist und auf ihn durchgerech-
net eine gentigend hohe (Schachtel-)
Beteiligung entfillt.

Ertrige aus der Beteiligung an

in- und auslindischen Immobilien-
personengesellschaften

Ertrige aus der Beteiligung an in- und

auslindischen Immobilienpersonen-

gesellschaften sind steuerlich bereits
mit Ende des Wirtschaftsjahres der
Personengesellschaft auf der Ebene des
Sondervermogens zu erfassen. Sie sind
nach allgemeinen steuerlichen Grund-

sitzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrige
Verbleiben negative Ertrige nach Ver-
rechnung mit gleichartigen positiven
Ertrigen auf der Ebene des Sonder-
vermogens, werden diese steuerlich

auf Ebene des Sonderverméogens
vorgetragen. Diese konnen auf Ebene
des Sondervermégens mit kiinftigen
gleichartigen positiven steuerpflichti-
gen Ertrigen der Folgejahre verrechnet
werden. Eine direkte Zurechnung der
negativen steuerlichen Ertrige auf den
Anleger ist nicht moglich. Damit wir-
ken sich diese negativen Betrige beim
Anleger bei der Einkommensteuer bzw.
Korperschaftsteuer erst in dem Veranla-
gungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem
das Geschiftsjahr des Sondervermogens
endet bzw. die Ausschiittung fiir das
Geschiftsjahr des Sonderverméogens er-
folgt, fiir das die negativen steuerlichen
Ertrige auf Ebene des Sondervermo-
gens verrechnet werden. Eine frithere
Geltendmachung bei der Einkommen-
steuer bzw. Korperschaftsteuer des

Anlegers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z. B. in Form
von Bauzinsen) sind nicht steuerbar.
Dies bedeutet fiir einen bilanzierenden
Anleger, dass die Substanzauskeh-
rungen in der Handelsbilanz ertrags-
wirksam zu vereinnahmen sind, in der
Steuerbilanz aufwandswirksam ein
passiver Ausgleichsposten zu bilden ist
und damit technisch die historischen
Anschaffungskosten steuerneutral ge-

mindert werden. Alternativ konnen die

fortgefiihrten Anschaffungskosten um
den anteiligen Betrag der Substanzaus-

schiittung vermindert werden.

Veriulerungsgewinne auf
Anlegerebene

Gewinne aus der Veriuflerung von
Anteilen im Betriebsvermogen sind fiir
Korperschaften zudem grundsitzlich
steuerfrei,” soweit die Gewinne aus
noch nicht zugeflossenen oder noch
nicht als zugeflossen geltenden Divi-
denden und aus realisierten und nicht
realisierten Gewinnen des Sonder-
vermogens aus in- und auslindischen
Aktien bzw. (Immobilien-) Kapitalge-
sellschaften herrithren und soweit diese
Dividenden und Gewinne bei ihrer
Zurechnung an den Anleger steuer-
frei sind (sogenannter Aktiengewinn).
Von Einzelunternehmern sind diese
Veriulerungsgewinne zu 60 Prozent

Zu versteuern.

Die Gesellschaft veroffentlicht den Ak-
tiengewinn (ab 1. Mirz 2013 aufgrund
der oben erwihnten Gesetzesinderung
betreffend der Dividendenbesteue-
rung zwei Aktiengewinne getrennt fiir
Korperschaften und Einzelunternehmer
— gegebenenfalls erfolgt die getrennte
Veroftentlichung erst nachtriglich)
bewertungstiglich als Prozentsatz des

Wertes des Investmentanteils.

Der Gewinn aus der Veriuflerung der
Anteile ist zudem insoweit steuerfrei,
als er auf die wihrend der Besitzzeit im
Sondervermogen entstandenen, noch
nicht auf' der Anlegerebene erfass-

ten, nach DBA steuerfreien Ertrigen
zurtickzufiihren ist (sogenannter
besitzzeitanteiliger Immobilienge-
winn). Hierbei handelt es sich um noch
nicht zugeflossene oder noch nicht

als zugeflossen geltende auslindische

75 Prozent des steuerfreien VerduBerungsgewinns gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.

CATELLA MAX | VERKAUFSPROSPEKT | STAND MARZ 2016



Mieten und realisierte und nicht reali-
sierte Gewinne des Sondervermogens
aus auslindischen Immobilien, sofern
Deutschland auf die Besteuerung ver-

zichtet hat.

Die Gesellschaft veroffentlicht den
Immobiliengewinn bewertungstiglich
als Prozentsatz des Anteilwerts des

Investmentanteils.

Steuerauslinder

Verwahrt ein Steuerauslinder Anteile
an ausschiittenden Sondervermogen im
Depot bei einer inlindischen depot-
fihrenden Stelle (Depotfall), wird vom
Steuerabzug auf Zinsen, zinsihnliche
Ertrige, Wertpapierveriuflerungsge-
winne, Termingeschiftsgewinne und
auslindische Dividenden Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche
Auslindereigenschaft nachweist. Sofern
die Auslindereigenschaft der depotfiih-
renden Stelle nicht bekannt bzw. nicht
rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der
auslindische Anleger gezwungen, die
Erstattung des Steuerabzugs gemifd

§ 37 Absatz 2 AO zu beantragen. Zu-
stindig ist das Betriebsstittenfinanzamt

der depotfithrenden Stelle.

Hat ein auslindischer Anleger Anteile
thesaurierender Sondervermogen im
Depot bei einer inlindischen depotfiih-
renden Stelle, wird bei Nachweis seiner
steuerlichen Auslindereigenschaft keine
Steuer einbehalten, soweit es sich nicht
um inlindische Dividenden oder inlindi-
sche Mieten handelt. Erfolgt der Antrag
auf Erstattung verspitet, kann — wie bei
verspitetem Nachweis der Auslinderei-
genschaft bei ausschiittenden Sonder-
vermogen — eine Erstattung gemifd § 37
Absatz 2 AO auch nach dem Thesaurie-

rungszeitpunkt beantragt werden.

Fiir inlindische Dividenden und in-

lindische Mieten erfolgt hingegen ein

Steuerabzug. Inwieweit eine Anrech-
nung oder Erstattung dieses Steuer-
abzugs fiir den auslindischen Anleger
moglich ist, hingt von dem zwischen
dem Sitzstaat des Anlegers und der
Bundesrepublik Deutschland bestehen-
den Doppelbesteuerungsabkommen ab.
Eine DBA-Erstattung der Kapitaler-
tragsteuer auf inlindische Dividenden
und inlindische Mieten erfolgt tiber
das Bundeszentralamt fiir Steuern
(BZSt) in Bonn.

Solidarititszuschlag

Auf den bei Ausschiittungen oder
Thesaurierungen abzufiihrenden Steu-
erabzug ist ein Solidarititszuschlag in
Hohe von 5,5 Prozent zu erheben. Der
Solidarititszuschlag ist bei der Ein-
kommensteuer und Korperschaftsteuer

anrechenbar.

Fillt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt
bei Thesaurierung die Vergiitung des
Steuerabzugs, ist kein Solidarititszu-
schlag abzufiihren bzw. wird dieser

verglitet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits
von einer inlindischen depotfithrenden
Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den
Steuerabzug erhoben wird, wird die
darauf entfallende Kirchensteuer nach
dem Kirchensteuersatz der Religions-
gemeinschaft, der der Kirchensteu-
erpflichtige angehort, regelmifig als
Zuschlag zum Steuerabzug erhoben.
Die Abzugstihigkeit der Kirchensteuer
als Sonderausgabe wird bereits beim

Steuerabzug mindernd berticksichtigt

Auslindische Quellensteuer

Auf die auslindischen Ertrige des
Sondervermogens wird teilweise in
den Herkunftslindern Quellensteuer

einbehalten.

Die Gesellschaft kann die anrechen-
bare Quellensteuer auf der Ebene des
Sondervermogens wie Werbungskos-
ten abziehen. In diesem Fall ist die
auslindische Quellensteuer auf An-
legerebene weder anrechenbar noch

abzugsfihig.

Ubt die Gesellschaft ihr Wahlrecht
zum Abzug der auslindischen Quellen-
steuer auf Fondsebene nicht aus, dann
wird die anrechenbare Quellensteuer
bereits beim Steuerabzug mindernd

berticksichtigt.

Ertragsausgleich

Auf Ertrige entfallende Teile des Aus-
gabepreises fiir ausgegebene Anteile,
die zur Ausschiittung herangezogen
werden konnen (Ertragsausgleichsver-
fahren), sind steuerlich so zu behandeln
wie die Ertrige, auf die diese Teile des

Ausgabepreises entfallen.

Gesonderte Feststellung,
Auflenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf
Ebene des Sondervermogens ermittelt
werden, sind gesondert festzustellen.
Hierzu hat die Gesellschaft beim
zustindigen Finanzamt eine Feststel-
lungserklirung abzugeben. Anderun-
gen der Feststellungserklirungen, z. B.
anlisslich einer Auflenpriifung (§ 11
Absatz 3 InvStG) der Finanzverwal-
tung, werden fiir das Geschiftsjahr
wirksam, in dem die geinderte Feststel-
lung unanfechtbar geworden ist. Die
steuerliche Zurechnung dieser geinder-
ten Feststellung beim Anleger erfolgt
dann zum Ende dieses Geschiiftsjahres
bzw. am Ausschiittungstag bei der Aus-

schiittung fiir dieses Geschiftsjahr.

Damit treffen die Bereinigungen von
Fehlern wirtschaftlich die Anleger, die
zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung

an dem Sondervermogen beteiligt sind.
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Die steuerlichen Auswirkungen konnen

entweder positiv oder negativ sein.

Zwischengewinnbesteuerung
Zwischengewinne sind die im Ver-
kaufs- oder Riickgabepreis enthaltenen
Entgelte fiir vereinnahmte oder aufge-
laufene Zinsen sowie Gewinne aus der
Veriuflerung von nichtin § 1 Absatz

3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f)
InvStG genannten Kapitalforderungen,
die vom Fonds noch nicht ausgeschiit-
tet oder thesauriert und infolgedessen
beim Anleger noch nicht steuerpflichtig
wurden (etwa Stiickzinsen aus festver-
zinslichen Wertpapieren vergleichbar).
Der vom Sondervermogen erwirtschat-
tete Zwischengewinn ist bei Riickgabe
oder Verkauf der Anteile durch Steu-
erinlinder einkommensteuerpflichtig.
Der Steuerabzug auf den Zwischenge-
winn betrigt 25 Prozent (zuziiglich
Solidarititszuschlag und gegebenenfalls

Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte
Zwischengewinn kann im Jahr der
Zahlung beim Privatanleger einkom-
mensteuerlich als negative Einnahme
abgesetzt werden, wenn ein Ertragsaus-
gleich durchgefiihrt wird und sowohl
bei der Veroftentlichung des Zwischen-
gewinns als auch im Rahmen der von
den Berufstrigern zu bescheinigenden
Steuerdaten hierauf hingewiesen wird.
Er wird bereits beim Steuerabzug steu-
ermindernd berticksichtigt. Wird der
Zwischengewinn nicht veroftentlicht,
sind jihrlich 6 Prozent des Entgelts fiir
die Riickgabe oder Veriuflerung des
Investmentanteils als Zwischengewinn
anzusetzen. Bei betrieblichen Anle-
gern ist der gezahlte Zwischengewinn
unselbstindiger Teil der Anschaffungs-
kosten, die nicht zu korrigieren sind.

Bei Riickgabe oder Verduflerung des

8§22 Absatz 2 InvStG 7§ 5 Absatz | InvStG

CATELLA MAX | VERKAUFSPROSPEKT | STAND MARZ 2016

Investmentanteils bildet der erhaltene
Zwischengewinn einen unselbstindi-
gen Teil des Verduflerungserloses. Eine

Korrektur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne konnen regel-
mifig auch den Abrechnungen sowie
den Ertrignisaufstellungen der Banken

entnommen werden.

Folgen der Verschmelzung von
Sondervermogen

In den Fillen der Verschmelzung eines
inlindischen Sondervermégens in ein
anderes inlindisches Sondervermo-

gen kommt es weder auf der Ebene

der Anleger noch auf'der Ebene der
beteiligten Sondervermogen zu einer
Aufdeckung von stillen Reserven, d.h.
dieser Vorgang ist steuerneutral. Das
Gleiche gilt fiir die Ubertragung aller
Vermogensgegenstinde eines inlindi-
schen Sondervermogens auf eine in-
lindische Investmentaktiengesellschaft
oder ein Teilgesellschaftsvermogen
einer inlindischen Investmentaktien-
gesellschaft. Erhalten die Anleger des
iibertragenden Sondervermogens eine
Barzahlung im Sinne des § 190 KAGB,
ist diese wie eine Ausschiittung eines
sonstigen Ertrags zu behandeln. Vom
iibertragenden Sondervermogen erwirt-
schaftete und noch nicht ausgeschiittete
Ertrige werden den Anlegern zum
Ubertragungsstichtag als sogenannte
ausschiittungsgleiche Ertrige steuerlich

zugewiesen.

Transparente, semitransparente und
intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungs-
grundsitze (sogenannte transparente
Besteuerung fiir Investmentfonds im
Sinne des Investmentsteuergesetzes
(nachfolgend ,,InvStG*“)) gelten nur,

wenn das Sondervermogen unter die

0§ 10 InvStG

Bestandsschutzregelung des InvStG
fillt.® Daftr muss das Sondervermogen
vor dem 24. Dezember 2013 aufgelegt
worden sein und die Anlagebestim-
mungen und Kreditaufnahmegrenzen
nach dem ehemaligen Investmentgesetz
erfiillen. Alternativ bzw. spitestens
nach Ablauf der Bestandsschutzzeit
muss das Sondervermogen die steuerli-
chen Anlagebestimmungen nach dem
InvStG — dies sind die Grundsitze nach
denen das Sondervermdégen investieren
darf, um steuerlich als Investmentfonds
behandelt zu werden — erfiillen. In
beiden Fillen miissen zudem simtli-
che Besteuerungsgrundlagen nach der
steuerlichen Bekanntmachungspflicht
entsprechend den Vorgaben in § 5
Absatz 1 InvStG bekannt gemacht
werden.” Hat das Sondervermogen An-
teile an anderen Investmentvermogen
erworben,'? so gelten die oben genann-
ten Besteuerungsgrundsitze ebenfalls
nur, wenn (i) der jeweilige Zielfonds
entweder unter die Bestandsschutzrege-
lungen des InvStG fillt oder die steuer-
lichen Anlagebestimmungen nach dem
InvStG erfiillt und (ii) die Verwaltungs-
gesellschaft fiir diese Zielfonds den
steuerlichen Bekanntmachungspflichten

nachkommt.

Die Gesellschaft ist bestrebt, die steu-
erlichen Anlagebestimmungen bzw. im
Falle des Bestandsschutzes die Anlage-
bestimmungen und Kreditaufnahme-
grenzen nach dem Investmentgesetz
zu erfiillen und simtliche Besteue-
rungsgrundlagen, die ihr zuginglich
sind, bekannt zu machen. Die erfor-
derliche Bekanntmachung kann jedoch
nicht garantiert werden, insbesondere
soweit das Sondervermogen Anteile an
Investmentvermogen erworben hat und
die jeweilige Verwaltungsgesellschaft

fiir diese den steuerlichen Bekanntma-



chungspflichten nicht nachkommt. In
diesem Fall werden die Ausschiittungen
und der Zwischengewinn sowie

70 Prozent der Wertsteigerung im
letzten Kalenderjahr bezogen auf die
jeweiligen Anteile am Investmentver-
mogen (mindestens jedoch 6 Prozent
des Riicknahmepreises) als steuerpflich-
tiger Ertrag auf der Ebene des Sonder-
vermogens angesetzt.!! Der EuGH hat
allerdings mit Urteil vom 9. Oktober
2014 in der Rs. 326/12 entschieden,
dass diese Pauschalbesteuerung euro-
parechtswidrig ist. Im Rahmen einer
curoparechtskonformen Auslegung
sollte danach der Nachweis tiber die
tatsichliche Hohe der Einkiinfte durch
den Anleger gefiihrt werden konnen.
Die Gesellschaft ist zudem bestrebt,
andere Besteuerungsgrundlagen aufler-
halb der Anforderungen des § 5 Absatz
1 InvStG (insbesondere den Aktienge-
winn, den Immobiliengewinn und den

Zwischengewinn) bekannt zu machen.

Sofern die Anlagebestimmungen und
Kreditaufnahmegrenzen nach dem
chemaligen Investmentgesetz bzw.
die steuerlichen Anlagebestimmungen
nach dem InvStG nicht eingehalten
werden, ist das Sondervermdégen als
Investitionsgesellschaft zu behandeln.
Die Besteuerung richtet sich nach den
Grundsitzen fiir Investitionsgesell-

schaften.!?

EU-Zinsrichtlinie/
Zinsinformationsverordnung

Die Zinsinformationsverordnung (kurz
Z1V), mit der die Richtlinie 2003/48/
EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL.
EU Nr. L 157 S. 38 umgesetzt wird,
soll grenziiberschreitend die effektive
Besteuerung von Zinsertrigen natiirli-
cher Personen im Gebiet der EU sicher-

stellen. Mit einigen Drittstaaten (insbe-

1§6IVStG 2§ 18 bzw. § 19 InvStG

sondere mit der Schweiz, Liechtenstein,
Channel Islands, Monaco und Andorra)
hat die EU Abkommen abgeschlossen,
die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend

entsprechen.

Dazu werden grundsitzlich Zinsertri-
ge, die eine im europiischen Ausland
oder bestimmten Drittstaaten ansissige
natiirliche Person von einem deutschen
Kreditinstitut (das insoweit als Zahl-
stelle handelt) gutgeschrieben erhilt,
von dem deutschen Kreditinstitut an
das Bundeszentralamt fiir Steuern und
von dort aus letztlich an die auslindi-

schen Wohnsitzfinanzimter gemeldet.

Entsprechend werden grundsitzlich
Zinsertrige, die eine natiirliche Person
in Deutschland von einem ausldndi-
schen Kreditinstitut im europdischen
Ausland oder in bestimmten Dritt-
staaten erhilt, von dem auslindischen
Kreditinstitut letztlich an das deutsche
Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alterna-
tiv behalten einige auslindische Staaten
Quellensteuern ein, die in Deutschland

anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die
innerhalb der EU bzw. in den bei-
getretenen Drittstaaten ansidssigen
Privatanleger, die grenziiberschreitend
in einem anderen EU-Land ihr Depot
oder Konto fiithren und Zinsertrige

erwirtschaften.

U.a. Luxemburg und die Schweiz
erheben von den Zinsertrigen eine
Quellensteuer i.H.v. 35 Prozent. Der
Anleger erhilt im Rahmen der steuer-
lichen Dokumentation eine Bescheini-
gung, mit der er sich die abgezogenen
Quellensteuern im Rahmen seiner
Einkommensteuererklirung anrechnen

lassen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die
Moglichkeit, sich vom Steuerabzug im
Ausland befreien zu lassen, indem er
eine Ermichtigung zur freiwilligen Of-
fenlegung seiner Zinsertrige gegeniiber
dem auslindischen Kreditinstitut abgibt,
die es dem Institut gestattet, auf den
Steuerabzug zu verzichten und stattdes-
sen die Ertrige an die gesetzlich vorge-

gebenen Finanzbehorden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Gesellschaft
fiir jeden in- und auslindischen Fonds
anzugeben, ob er der ZIV unterliegt

(in scope) oder nicht (out of scope).

Fiir diese Beurteilung enthilt die ZIV

zwel wesentliche Anlagegrenzen.

Wenn das Vermogen eines Fonds aus
hochstens 15 Prozent Forderungen

im Sinne der ZIV besteht, haben die
Zahlstellen, die letztendlich auf die
von der Gesellschaft gemeldeten Daten
zuriickgreifen, keine Meldungen an
das Bundeszentralamt fiir Steuern zu
versenden. Ansonsten 16st die Uber-
schreitung der 15 Prozent-Grenze eine
Meldepflicht der Zahlstellen an das
Bundeszentralamt fiir Steuern iiber
den in der Ausschiittung enthaltenen

Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 25 Prozent-
Grenze ist der in der Riickgabe oder
Veriuflerung der Fondsanteile enthal-
tene Zinsanteil zu melden. Handelt es
sich um einen ausschiittenden Fonds,
so ist zusitzlich im Falle der Ausschiit-
tung der darin enthaltene Zinsanteil
an das Bundeszentralamt fiir Steuern
zu melden. Handelt es sich um einen
thesaurierenden Fonds, erfolgt eine
Meldung konsequenterweise nur im
Falle der Riickgabe oder Veriufierung

des Fondsanteils.
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Die Zinsrichtlinie soll durch automa-
tischen Informationsaustausch, der
grundsitzlich ab 2017 fiir Besteuerungs-
zeitraume ab 2016 und im Falle von
Osterreich ab 2018 fiir Besteuerungszeit-
rdume ab 2017 anzuwenden ist, abgelost
werden. In dessen Rahmen werden
Informationen iiber Kapitalvermogen
zwischen Mitgliedsstaaten und den
genannten Drittstaaten automatisch und
ohne Riicksicht auf die Zusammenset-

zung des Fondsvermogens ausgetauscht.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem
Sondervermogen 16st keine Grunder-

werbsteuer aus.

Dienstleister

Delegation von Titigkeiten
Unternehmen, die von der Gesellschaft
ausgelagerte Funktionen iibernehmen,
sind im Abschnitt ,,Auslagerung® dar-
gestellt. Dartiber hinaus hat die Gesell-

schaft folgende Dienstleister beauftragt:

Vertriebsstellen:

— Merck Finck & Co. Privatbankiers,
Pacellistrafie 16, 80333 Miinchen

Bei dem genannten Vertriebspartner
konnen die Verkaufsunterlagen des
Sondervermogens vom Anleger kosten-

los angefordert werden.

Zur rechtlichen Beratung:

Die Gesellschaft nutzt im Rahmen
ihrer Tidtigkeiten zur rechtlichen Bera-
tung verschiedene in- und auslindische
Rechtsanwaltskanzleien. Als ,,preferred

partner® gelten

— die Anwaltskanzlei Latham &

Watkins mit Sitz in Los Angeles
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(Standort Hamburg) in einzelnen
wirtschaftsrechtlichen und immobi-
lienbezogenen investmentrechtlichen

Fragestellungen;

— die Anwaltskanzlei GSK Stockmann
+ Kollegen mit Sitz in Miinchen in
einzelnen investmentrechtlichen

Fragestellungen.
Zur steuerrechtlichen Beratung;:

Die Gesellschaft nutzt im Rahmen ihrer
Titigkeiten zur steuerlichen Beratung
verschiedene in- und auslindische Steu-

erberater. Als ,,preferred partner* gelten

— Ernst & Young GmbH Wirtschafts-
priifungsgesellschaft mit Sitz in
Miinchen fiir die Ermittlung, Be-
scheinigung und Priifung der Besteu-
erungsgrundlagen nach § 5 InvStG
und der allgemeinen Beratung in

steuerlichen Fragen;

— WTS Group Aktiengesellschaft Steuer-
beratungsgesellschaft mit Sitz in Miin-
chen in allgemeinen und insbesondere

umsatzsteuerlichen Fragestellungen.
Sonstige Dienstleister:

ISG Informatik Service GmbH mit
Sitz in Stephanskirchen tibernimmt die
laufende Betreuung der Hardware- und

Netzwerk-Peripherie der Gesellschaft.

Auslagerung

Die Gesellschaft hat die folgenden

Titigkeiten ausgelagert:

— Titigkeiten im Bereich der Informa-
tionstechnologie (Rechenzentrums-
leistungen, Anwendungssoftware
zur Fiihrung der Investmentkonten,

IT-Infrastruktur) wurden an die BNP

Paribas Real Estate Investment Ma-
nagement Germany GmbH mit Sitz

in Miinchen ausgelagert;

— Die Funktion der Internen Revision
wurde an die KPMG AG Wirtschafts-
prifungsgesellschaft mit Sitz in

Berlin ausgelagert;

— Die kaufminnische und techni-
sche Liegenschaftsverwaltung fir
Immobilien wurde an ausgewihlte
spezialisierte Immobilienverwaltungs-
gesellschaften ausgelagert; Angaben
zu Namen und Sitz der beauftragten
Immobilienverwaltungsgesellschaften
werden auf Anfrage von der Gesell-

schaft zur Verfiigung gestellt;

— Das Rechnungswesen der Gesell-
schaft (ohne Rechnungswesen der
Sondervermégen) wurde an die Dr.
Kiftner & Partner Steuerberatungs-
gesellschaft GmbH mit Sitz in Lands-
hut ausgelagert.

Folgende Interessenkonflikte konnten
sich aus den vorgenannten Auslagerun-

gen ergeben:

— Interessenkonflikte zwischen der
Gesellschaft und dem jeweiligen Aus-

lagerungsunternchmen;

— Interessenkonflikte zwischen dem
jeweiligen Auslagerungsunternehmen

und den Anlegern;

— Interessenkonflikte zwischen der
Gesellschaft bzw. den Anlegern und
cinem anderen Kunden des jeweiligen

Auslagerungsunternchmens.

Typische Arten von Interessenkonflik-

ten sind z. B.

— Erzielung eines finanziellen Vorteils

oder Vermeidung eines finanziellen



Verlustes durch ein Auslagerungsun-
ternehmen zum Nachteil der Gesell-

schaft oder der Anleger;

— Erbringung einer Dienstleistung
durch das Auslagerungsunternchmen
entgegen den Interessen der Gesell-

schaft oder der Anleger;

— Bestehen finanzieller oder sonstiger
Anreize, die Interessen eines Kunden
des Auslagerungsunternehmens tiber
die Interessen eines anderer Kunden
des Auslagerungsunternchmens zu

stellen.

Zum Umgang mit bestehenden oder
potentiellen Interessenkonflikten setzt
die Gesellschaft die im nachstehen-

den Abschnitt ,,Interessenkonflikte
beschriebenen organisatorischen
Mafinahmen ein, um Interessenkon-
flikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen,
sie zu steuern, zu beobachten und sie

offenzulegen.
Interessenkonflikte
Interessenkonflikte

Bei der Gesellschaft konnen folgende

Interessenkonflikte entstehen:

Die Interessen des Anlegers konnen mit

folgenden Interessen kollidieren:

— Interessen der Gesellschaft und der

mit dieser verbundenen Unternehmen,

— Interessen der Mitarbeiter der Gesell-
schaft

oder
— Interessen anderer Anleger in diesem

oder anderen Fonds sowie Interessen

anderer Kunden.

Umstinde oder Bezichungen, die
Interessenkonflikte begriinden kénnen,

umfassen insbesondere:

— Anreizsysteme fiir Mitarbeiter der
Gesellschaft,

— Mitarbeitergeschifte,

— Zuwendungen an Mitarbeiter der
Gesellschaft,

— Umschichtungen im Fonds,

— stichtagsbezogene Auftbesserung
der Fondsperformance (,,window

dressing*),

— Geschiifte zwischen der Gesellschaft
und den von ihr verwalteten Invest-
mentvermogen oder Individualport-

folios bzw.

— Geschiifte zwischen von der Gesell-
schaft verwalteten Investmentvermao-

gen und/oder Individualportfolios,

— Zusammentfassung mehrerer Orders
(,,block trades®),

— Beauftragung von verbundenen

Unternehmen und Personen,

— Einzelanlagen von erheblichem

Umfang,

— Transaktionen nach Handelsschluss
zum bereits absehbaren Schlusskurs
des laufenden Tages, sogenanntes

Late Trading.

Der Gesellschaft konnen im Zusam-
menhang mit Geschiften fiir Rechnung
des Fonds geldwerte Vorteile (Broker

research, Finanzanalysen, Markt- und

Kursinformationssysteme) entstehen, die

im Interesse der Anleger bei den Anla-

geentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieffen keine Riick-
vergiitungen der aus dem Fonds an die
Verwahrstelle und an Dritte geleisteten
Vergiitungen und Aufwandserstattun-

gen zu.

Die Gesellschaft gewihrt aus der an sie
gezahlten Verwaltungsvergiitung an
Vermittler, z. B. Kreditinstitute, wieder-
kehrend Vermittlungsentgelte als soge-

nannte “Vermittlungsfolgeprovisionen®.

Zum Umgang mit Interessenkon-
flikten setzt die Gesellschaft folgende
organisatorische Mafinahmen ein, um
Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen
vorzubeugen, sie zu steuern, zu beob-

achten und sie offenzulegen:

— Bestehen einer Compliance-Abtei-
lung, die die Einhaltung von Ge-
setzen und Regeln tiberwacht und
an die Interessenkonflikte gemeldet

werden miissen.

— Pflichten zur Offenlegung

— Organisatorische Mafinahmen wie

a) die Einrichtung von Vertraulichkeits-
bereichen fiir einzelne Abteilungen,
um dem Missbrauch von vertrauli-

chen Informationen vorzubeugen

b) Zuordnung von Zustindigkeiten,
um unsachgemifle Einflussnahme zu

verhindern

¢) die Trennung von Eigenhandel und
Kundenhandel

— Verhaltensregeln fiir Mitarbeiter in
Bezug auf Mitarbeitergeschifte und
Verpftlichtungen zur Einhaltung des

Insiderrechts

— Einrichtung von geeigneten Vergii-

tungssystemen
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— Grundsitze zur Berticksichtigung von
Kundeninteressen und zur anleger-
und anlagegerechten Beratung bzw.
Beachtung der vereinbarten Anlage-

richtlinien

— Grundsitze zur bestmoglichen Aus-
fihrung beim Erwerb bzw. Veriufie-

rung von Finanzinstrumenten

— Grundsitze zur Zuweisung bei

Zusammenlegung von Auftrigen

— Erhebung von Ausgabeaufschligen

und Riicknahmeabschligen

— Einrichten von Orderannahmezeiten
(Cut-off Zeiten)

Berichte, Geschiftsjahr,
Prifer

1. Die Jahresberichte und Halbjahres-
berichte sowie etwaige Zwischen-
berichte sind bei der Gesellschaft
erhiltlich.

2. Das Geschiftsjahr des Sonderver-
mogens endet am 31. Mai eines

Kalenderjahres.

3. Mit der Abschlusspriifung wurde
PricewaterhouseCoopers Aktienge-
sellschaft Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft, Miinchen, beauftragt.

4. Auflosungs- und Abwicklungsbe-
richte sind bei der Verwahrstelle
erhiltlich.

Regelungen zur Auflosung
und Ubertragung des
Sondervermaogens

Auflésung des Sondervermégens
Die Anleger sind nicht berechtigt, die
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Auflosung der Sondervermogen zu ver-
langen. Die Gesellschaft kann jedoch
die Verwaltung eines Sondervermo-
gens unter Einhaltung einer Kiindi-
gungsfrist von sechs Monaten durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger
und im Jahresbericht oder Halbjahres-
bericht kiindigen. Aufierdem werden
die Anleger tiber ihre inlindischen
depotfiithrenden Stellen per dauerhaf-
ten Datentriger, etwa in Papierform
oder in elektronischer Form tiber die

Kindigung informiert.

Mit der Erklirung der Kiindigung wird
die Ausgabe und Riicknahme von An-
teilen eingestellt. Die Gesellschaft ist
ab Erklirung der Kiindigung verpflich-
tet, bis zum Erloéschen ihres Verwal-
tungsrechts an dem Sondervermogen
in Abstimmung mit der Verwahrstelle
simtliche Vermogensgegenstinde des
Sondervermogens zu angemessenen
Bedingungen zu veriufiern. Mit Ein-
willigung der Anleger kénnen be-
stimmte Vermogensgegenstinde auch
zu nicht angemessenen Bedingungen
verduflert werden. Die Anleger miissen
ihre Einwilligung durch Mehrheitsbe-
schluss erkliren. Das Verfahren ist im
Abschnitt ,,Riicknahmeaussetzung und

Beschliisse der Anleger® dargestellt.

Aus den Erlosen, die durch die Veriu-
ferung von Vermogensgegenstinden
des Sondervermogens erzielt werden,
hat die Gesellschaft den Anlegern in
Abstimmung mit der Verwahrstelle
halbjihrliche Abschlige auszuzahlen.
Dies gilt nicht, soweit diese Erlose zur
Sicherstellung einer ordnungsgemifien
laufenden Bewirtschaftung benotigt
werden und soweit Gewihrleistungszu-
sagen aus den Verduflerungsgeschiften
oder zu erwartende Auseinanderset-
zungskosten den Einbehalt im Sonder-

vermogen verlangen.

Des Weiteren erlischt das Recht der
Gesellschaft, das Sondervermogen

zu verwalten, wenn das Insolvenz-
verfahren tiber das Vermogen der
Gesellschaft eroffnet ist oder wenn ein
Antrag auf Eroffnung des Insolvenz-
verfahrens mangels Masse abgelehnt
wird. Das Sondervermogen fillt nicht
in die Insolvenzmasse der Gesellschaft.
Das Verwaltungsrecht der Gesellschaft
erlischt auch, wenn sie binnen fiinf
Jahren zum dritten Mal die Riicknah-
me der Anteile fiir das Sondervermo-
gen aussetzt (siche Abschnitt ,,Riick-
nahmeaussetzung und Beschliisse der
Anleger“). Hierbei werden allerdings
nur Aussetzungen gezihlt, die nach
dem 1. Januar 2013 erklirt werden
oder noch andauern (siche Abschnitt
»Riicknahmeaussetzung und Beschliis-

se der Anleger®).

In diesen Fillen geht das Sonderver-
mogen auf die Verwahrstelle tiber, die
das Sondervermogen abwickelt und
den Erlos an die Anleger auszahlt.

Die Verwahrstelle hat jihrlich sowie
auf den Tag, an dem die Abwicklung
beendet ist, einen Abwicklungsbericht
zu erstellen, der den Anforderungen an

einen Jahresbericht entspricht.

Verfahren bei Auflésung des
Sondervermégens

Wird das Sondervermogen aufgelost, so
wird dies im Bundesanzeiger sowie in
mindestens einer hinreichend verbrei-
teten Tages- oder Wirtschaftszeitung
und auf www.catella.com/immobilien-
fonds verottentlicht. Die Ausgabe und
die Riicknahme von Anteilen werden
eingestellt, falls dies nicht bereits mit
Erklirung der Kiindigung durch die
Gesellschaft erfolgte. Der Erlos aus
der Verdulerung der Vermogenswerte
des Sondervermogens abziiglich der
noch durch das Sondervermogen zu

tragenden Kosten und der durch die



Auflosung verursachten Kosten wird
an die Anleger verteilt, wobei diese

in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am
Sondervermogen Anspriiche auf Aus-
zahlung des Liquidationserloses haben.
Die Auflosung des Sonderverméogens
kann lingere Zeit in Anspruch neh-
men. Uber die einzelnen Stadien der
Auflosung werden die Anleger durch
Liquidationsberichte zu den Stichtagen
der bisherigen Berichte unterrichtet, die

bei der Verwahrstelle erhiltlich sind.

Der Anleger wird durch Veréftentli-
chung im Bundesanzeiger und in min-
destens einer hinreichend verbreiteten
Tages- oder Wirtschaftszeitung sowie
auf www.catella.com/immobilienfonds
dariiber unterrichtet, welche Liquida-
tionserlose ausgezahlt werden und zu
welchem Zeitpunkt und an welchem
Ort diese erhiltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlose
konnen bei dem fiir die Gesellschaft
zustindigen Amtsgericht hinterlegt

werden.

Verschmelzung des
Sondervermégens

Alle Vermogensgegenstinde und Ver-
bindlichkeiten des Sondervermogens
diirfen zum Geschiftsjahresende auf ein
anderes bestehendes, oder ein durch die
Verschmelzung neu gegriindetes inlin-
disches Immobilien-Sondervermogen
iibertragen werden. Es konnen auch
zum Geschiftsjahresende eines anderen
inlindischen Immobilien-Sondervermo-
gens alle Vermogensgegenstinde und
Verbindlichkeiten dieses anderen Son-
dervermogens auf das Sondervermogen
Catella MAX tibertragen werden. Die
Verschmelzung bedarf der Genehmi-
gung der BaFin. Mit Zustimmung der
BaFin kann auch ein anderer Ubertra-

gungsstichtag gewihlt werden.

Bevor dieses Sondervermogen mit einem
anderen verschmolzen wird, muss die
Gesellschaft nach Wahl des Anlegers

entweder

— die Anteile ohne Riicknahmeabschlag
gegen Anteile eines anderen Immo-
bilien-Sondervermogens tauschen,
dessen Anlagegrundsitze mit den
Anlagegrundsitzen dieses Sonderver-

mogens vereinbar sind oder

— die Anteile ohne weitere Kosten zu-

riicknehmen.

Verfahren bei der Verschmelzung
von Sondervermogen

Die Anleger haben bis fiinf Arbeitstage
vor dem geplanten Ubertragungsstich-
tag die Moglichkeit, ihre Anteile ohne
Riicknahmeabschlag gegen Anteile
eines anderen Sondervermogens um-
zutauschen, dessen Anlagegrundsitze
mit denjenigen des Sondervermaogens
Catella MAX vereinbar sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger

vor dem geplanten Ubertragungs-
stichtag tiber die Griinde sowie tiber
mafigebliche Verfahrensaspekte zu
informieren. Die Information erfolgt
per dauerhaften Datentriger, etwa in
Papierform oder elektronischer Form.
Den Anlegern sind zudem die wesent-
lichen Anlegerinformationen fiir das
Investmentvermdgen zu iibermitteln,
auf das die Vermogensgegenstinde des
Immobilien-Sondervermogens tiber-
tragen werden. Der Anleger muss die
vorgenannten Informationen min-
destens 30 Tage vor Ablauf der Frist
zur Riickgabe oder Umtausch seiner

Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die
Werte des tibernehmenden und des
iibertragenden Sondervermogens be-

rechnet, das Umtauschverhiltnis wird

festgelegt und der gesamte Vorgang
wird vom Abschlusspriifer gepriift.

Das Umtauschverhiltnis ermittelt sich
nach dem Verhiltnis der Nettoinven-
tarwerte des tibernommenen und des
aufnehmenden Sondervermogens zum
Zeitpunkt der Ubernahme. Der Anle-
ger erhilt die Anzahl von Anteilen an
dem neuen Sondervermogen, die dem
Wert seiner Anteile an dem tbertra-
genen Sondervermogen entspricht. Es
besteht auch die Moglichkeit, dass den
Anlegern des tibertragenden Sonderver-
mogens bis zu 10 Prozent des Wertes
ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden.
Findet die Verschmelzung wihrend
des laufenden Geschiftsjahres des
iibertragenden Sondervermégens statt,
muss dessen verwaltende Gesellschaft
auf den Ubertragungsstichtag einen
Bericht erstellen, der den Anforderun-
gen an einen Jahresbericht entspricht.
Die Gesellschaft macht im Bundesan-
zeiger und dartiber hinaus in mindes-
tens einer hinreichend verbreiteten
Tages- oder Wirtschaftszeitung sowie
auf www.catella.com/immobilienfonds
bekannt, wenn das Sonderverméogen
Catella MAX einen anderen Fonds
aufgenommen hat und die Verschmel-
zung wirksam geworden ist. Sollte das
Sonderverméogen Catella MAX durch
eine Verschmelzung untergehen, tiber-
nimmt die Gesellschaft die Bekanntma-
chung, die den aufnehmenden oder neu

gegriindeten Fonds verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die
Anleger des tibertragenden Sonderver-
mogens gilt nicht als Tausch. Die aus-
gegebenen Anteile treten an die Stelle
der Anteile an dem tibertragenden
Sondervermogen. Die Verschmelzung
von Sondervermdgen findet nur mit

Genehmigung der BaFin statt.
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Zahlungen an die Anleger,
Verbreitung der Berichte
und sonstige Informationen

Spezielle Informationen zum Sonder-
vermogen gemifd § 300 Absatz 1 bis

3 KAGB werden im jeweils aktuellen
Jahresbericht des Sondervermogens

veroffentlicht.

Informationen iiber Anderungen, die
sich in Bezug auf die Haftung der
Verwahrstelle ergeben, erhalten Anleger
unverziiglich per dauerhaften Daten-
triger und tiber www.catella.com/

immobilienfonds.
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Weitere Sondervermdgen,
die von der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft
verwaltet werden

Von der Gesellschaft werden noch
folgende Publikums-Sondervermogen
verwaltet, die nicht Inhalt dieses Ver-
kaufsprospektes sind:

— Bouwfonds European Residential

— Catella Wohnen Europa

— Focus Nordic Cities

Hinzu kommen neun Spezial-AIF:

— Catella Multitenant Stiftungsfonds
— Catella Scandia Chances

— Focus Global Forests

— Focus Health Care

— Immo Spezial — Wirtschaftsregion
Stiddeutschland

—IWS II - Wirtschaftsregion Siid-
deutschland

— Panta Rhei Dutch Residential

— Sarasin Sustainable Properties —

European Cities

- WWK Pegasus



Allgemeine

Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhiltnisses

zwischen den Anlegern und der

Catella Real Estate AG, Miinchen,

(nachstehend ,,Gesellschaft“ genannt)

fiir die von der Gesellschaft verwalteten
Immobilien-Sondervermogen ,,Focus
Nordic Cities“, ,,Bouwfonds European
Residential“ und ,,Catella MAX“, die nur
in Verbindung mit den jeweils fiir diese
Sonderverméogen aufgestellten ,,Beson-

deren Anlagebedingungen® gelten.

§ |
Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AIF-
Kapitalverwaltungsgesellschaft (im
folgenden ,,Kapitalverwaltungs-
gesellschaft) und unterliegt den

Vorschriften des Kapitalanlagege-
setzbuchs (KAGB).

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr
eingelegte Geld im eigenen Namen
fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger nach dem Grundsatz der
Risikomischung in den nach dem
KAGB zugelassenen Vermogensge-
genstinden gesondert vom eigenen
Vermogen in Form von Sonderver-
mogen an. Uber die hieraus sich
ergebenden Rechte der Anleger
werden von ihr Urkunden (Anteil-

scheine) ausgestellt.

3. Das Immobilien-Sondervermogen

unterliegt der Aufsicht der Bun-

desanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (BaFin) iiber Ver-
mogen zur gemeinschaftlichen
Kapitalanlage nach Mafigabe des
KAGB. Der Geschiftszweck des
Immobilien-Sonderverméogens ist
auf die Kapitalanlage gemif} einer
festgelegten Anlagestrategie im
Rahmen einer kollektiven Vermo-
gensverwaltung mittels der bei ihm
cingelegten Mittel beschrinkt; eine
operative Tidtigkeit und eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung
der gehaltenen Vermogensgegen-
stinde ist ausgeschlossen. Hingegen
ist eine aktive unternchmerische
Bewirtschaftung bei Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften im
Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22
KAGB zulissig.

. Die Vermogensgegenstinde stehen

im Eigentum der Gesellschaft.

. Grundstiicke, Erbbaurechte sowie

Rechte in der Form des Wohnungsei-
gentums, Teileigentums, Wohnungs-
erbbaurechts und Teilerbbaurechts
sowie Nief3brauchrechte an Grund-
stiicken werden in den ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen“ und ,,Besonde-
ren Anlagebedingungen® unter dem

Begriff Immobilien zusammengefasst.

. Das Rechtsverhiltnis zwischen der

Gesellschaft und dem Anleger richtet
sich nach den ,,Allgemeinen Anlage-

bedingungen“ und den ,,Besonderen
Anlagebedingungen® des Sonderver-
mogens und dem KAGB.

§2
Verwabhrstelle

. Die Gesellschaft bestellt fiir das
Immobilien-Sondervermégen eine
Einrichtung im Sinne des § 80 Ab-
satz 2 KAGB als Verwahrstelle; die
Verwahrstelle handelt unabhingig
von der Gesellschaft und ausschliefi-

lich im Interesse der Anleger.

. Die Aufgaben und Pflichten der
Verwahrstelle richten sich nach dem
mit der Gesellschaft geschlossenen
Verwahrstellenvertrag, dem KAGB
und den ,,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen® und den ,,Besonderen
Anlagebedingungen® des Sonderver-

mogens.

. Die Verwahrstelle kann Verwahr-
aufgaben nach Mafigabe des § 82
KAGSB auf ein anderes Unterneh-
men (Unterverwahrer) auslagern.
Niheres hierzu enthilt der Ver-

kaufsprospekt.

. Die Verwahrstelle haftet gegen-
iber dem Sondervermogen oder
gegentiber den Anlegern fiir das
Abhandenkommen eines verwahr-
ten Finanzinstrumentes durch die
Verwahrstelle oder durch einen
Unterverwahrer, dem die Verwah-
rung von Finanzinstrumenten nach
§ 82 Absatz 1 KAGB tbertragen
wurde. Die Verwahrstelle haftet
nicht, wenn sie nachweisen kann,
dass das Abhandenkommen auf

duflere Ereignisse zuriickzufiihren
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ist, deren Konsequenzen trotz aller
angemessenen Gegenmafinahmen
unabwendbar waren. Weitergehende
Anspriiche, die sich aus den Vor-
schriften des biirgerlichen Rechts
auf Grund von Vertrigen oder

unerlaubten Handlungen ergeben,

bleiben unberiihrt. Die Verwahr- 3.

stelle haftet auch gegeniiber dem
Sondervermogen oder den Anlegern
fir simtliche sonstigen Verluste,
die diese dadurch erleiden, dass

die Verwahrstelle fahrlissig oder
vorsitzlich ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB
nicht erfullt. Die Haftung der Ver-
wahrstelle bleibt von einer etwaigen
Ubertragung der Verwahraufgaben
nach Absatz 3 Satz 1 unberiihrt.

5. Die Gesellschaft ist ermichtigt, der
Verwahrstelle nach Mafgabe des
§ 88 Absatz 4 oder Absatz 5 KAGB
die Moglichkeit einer Haftungsbe-
freiung fiir das Abhandenkommen
von Finanzinstrumenten, die von
einem Unterverwahrer verwahrt
werden, einzuriumen. Sofern die

Verwahrstelle von dieser Moglich-

keit Gebrauch macht, kénnen von 4.

der Gesellschaft Ersatzanspriiche

wegen des Abhandenkommens von
bei einem Unterverwahrer verwahr-
ten Finanzinstrumenten gegen den

jeweiligen Unterverwahrer anstelle

der Verwahrstelle geltend gemacht 5.

werden.

§3

Bewerter

1. Die Gesellschaft bestellt fiir die Be-
wertung von Immobilien mindestens

zwel externe Bewerter.

2. eder externe Bewerter muss den
Anforderungen des § 216 1. V. m.
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§ 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB
geniigen. Hinsichtlich seines
Bestellungszeitraumes und seiner
finanziellen Unabhingigkeit sind die
§§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz
2 KAGB zu beachten.

Den externen Bewertern obliegen die

ihnen nach dem KAGB und den ,,All-

gemeinen Anlagebedingungen und
den ,,Besonderen Anlagebedingun-
gen® iibertragenen Aufgaben nach
Maflgabe einer von der Gesellschaft
zu erlassenden internen Bewertungs-
richtlinie. Zeitnah haben die externen

Bewerter insbesondere zu bewerten:

a) sofern die ,,Besonderen Anlagebe-

dingungen® nichts anderes vorse-
hen, einmal vierteljahrlich die zum
Sondervermogen gehorenden bzw.
im Eigentum einer Immobilien-Ge-

sellschaft stehenden Immobilien;

b) die zur Verdulerung durch die Ge-

sellschaft oder durch eine Immo-
bilien-Gesellschaft vorgesehenen

Immobilien.

Ferner hat mindestens ein externer
Bewerter nach Bestellung cines
Erbbaurechts innerhalb von zwei
Monaten den Wert des Grundstiicks

neu festzustellen.

Eine Immobilie darf fiir das Sonder-
vermogen oder fiir eine Immobilien-
Gesellschaft, an der das Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar
beteiligt ist, nur erworben werden,
wenn sie zuvor von mindestens ei-
nem externen Bewerter im Sinne des
Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich
die regelmiflige Bewertung gemaf}
§§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB

durchfiihrt, bewertet wurde.

6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-

Gesellschaft darf fiir das Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar
nur erworben werden, wenn die im
Jahresabschluss oder in der Vermogen-
saufstellung der Immobilien-Gesell-
schaft ausgewiesenen Immobilien von
mindestens einem externen Bewerter
im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der
nicht zugleich die regelmiflige Bewer-
tung gemifd §§ 249 und 251 Absatz 1
KAGB durchfiihrt, bewertet wurden.

§ 4

Fondsverwaltung

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwal-

tet die Vermogensgegenstinde im ei-
genen Namen fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger mit der ge-
botenen Sachkenntnis, Redlichkeit,
Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit.

Sie handelt bei der Wahrnehmung
ihrer Aufgaben unabhingig von der
Verwahrstelle und ausschlie8lich im

Interesse der Anleger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit

dem von den Anlegern cingelegten
Geld die Vermogensgegenstinde zu
erwerben, diese wieder zu veriu-
fern und den Erlés anderweitig
anzulegen. Sie ist ferner ermichtigt,
alle sich aus der Verwaltung der
Vermogensgegenstinde ergebenden
sonstigen Rechtshandlungen vorzu-

nehmen.

. Uber die VeriuBerung von Immobi-

lien oder von Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften entscheidet
die Gesellschaft im Rahmen einer
ordnungsgemifien Geschiftsfithrung
(§ 26 KAGB). Verduflerungen nach
Aussetzung der Anteilriicknahme
gemifd § 12 Absatz 8 bleiben hiervon

unberiihrt.



4. Die Gesellschaft darf fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger
weder Gelddarlehen gewihren noch
Verpflichtungen aus einem Biirg-
schafts- oder einem Garantievertrag
eingehen; sie darf keine Vermo-
gensgegenstinde nach Mafigabe der
§§ 193,194 und 196 KAGB verkau-
fen, die im Zeitpunkt des Geschifts-
abschlusses nicht zum Sonderver-
mogen gehoren. § 197 KAGB bleibt
unberiihrt. Abweichend von Satz 1
darf die Gesellschaft oder ein Dritter
in ihrem Auftrag einer Immobilien-
Gesellschaft fiir Rechnung des Son-
dervermdégens ein Darlehen gewih-
ren, wenn sie an dieser fiir Rechnung
des Sondervermégens unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist. Dieses
Darlehen darf 50 % der Verkehrswer-
te der im Eigentum der Immobilien-
Gesellschaft stehenden Immobilien

nicht tiberschreiten.

§5

Anlagegrundsatze

1. Das Immobilien-Sondervermogen
wird unmittelbar oder mittelbar nach
dem Grundsatz der Risikomischung
angelegt. Die Gesellschaft bestimmt
in den ,,Besonderen Anlagebedin-

gungen®,

a) welche Immobilien fiir das Sonder-

vermogen erworben werden diirfen;

b) ob und in welchem Umfang fiir
Rechnung des Sondervermogens Be-
teiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften erworben werden diirfen;

¢) ob und unter welchen Bedingungen
Immobilien des Sondervermogens
mit einem Erbbaurecht belastet wer-

den diirfen;

d) ob und in welchem Umfang fiir
Rechnung des Sondervermogens zur
Absicherung von Vermogensgegen-
stinden in Derivate im Sinne des
§ 197 KAGB investiert werden darf.
Beim Einsatz von Derivaten wird die
Gesellschaft die gemifd § 197 Absatz
3 KAGB erlassene ,,Verordnung tiber
Risikomanagement und Risikomes-
sung beim Einsatz von Derivaten,
Wertpapier-Darlehen und Pensions-
geschiften in Investmentvermogen
nach dem Kapitalanlagegesetzbuch
(DerivateV)“ beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen
Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften miissen
einen dauernden Ertrag erwarten

lassen.

§6
Liquiditat, Anlage- und
Ausstellergrenzen

1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnah-
me von Vermogensgegenstinden in
das Sonderverméogen, deren Verwal-
tung und bei der Verduflerung die
im KAGB und die in den ,,Allgemei-
nen Anlagebedingungen® und den
»Besonderen Anlagebedingungen*
festgelegten Grenzen und Beschrin-

kungen zu beachten.

2. Sofern in den ,,Besonderen Anlage-
bedingungen® nichts Anderweitiges
bestimmt ist, diirfen im Rahmen
der Hochstliquiditit im gesetzlich
zulissigen Rahmen (§ 253 KAGB)
folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemifl § 195 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente gemifd
§§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB,;

¢) Wertpapiere, die zur Sicherung der in
Artikel 18.1 des Protokolls iiber die
Satzung des Europiischen Systems
der Zentralbanken und der Europi-
ischen Zentralbank genannten Kre-
ditgeschifte von der Europiischen
Zentralbank oder der Deutschen
Bundesbank zugelassen sind oder de-
ren Zulassung nach den Emissions-
bedingungen beantragt wird, sofern
die Zulassung innerhalb eines Jahres

nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach Mafigabe des
§ 196 KAGB oder Anteile an Spezi-
al-Sondervermogen nach Mafgabe
des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB,
die nach den Anlagebedingungen
ausschliefllich in Vermogensgegen-
stinde nach Buchstaben a), b) und ¢)

anlegen diirfen;

¢) Wertpapiere, die an einem organisier-
ten Markt im Sinne von § 2 Absatz 5
des Wertpapierhandelsgesetzes zum
Handel zugelassen oder festverzins-
liche Wertpapiere sind, soweit diese
einen Betrag von 5 % des Wertes des
Sondervermogens nicht tiberschrei-

ten, und zusitzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesell-
schaften oder vergleichbare Anteile
ausldndischer juristischer Personen,
die an einem der in § 193 Absatz 1
Nummer 1 und 2 KAGB bezeichne-
ten Mirkte zugelassen oder in diesen
einbezogen sind, soweit der Wert
dieser Aktien oder Anteile einen Be-
trag von 5 % des Wertes des Sonder-
vermogens nicht tiberschreitet und
die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie
2007/16/EG genannten Kriterien

erfiillt sind.

g) Die Hohe der Beteiligung an einer
Kapitalgesellschaft muss unter

10 Prozent des Kapitals des jeweili-
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gen Unternechmens liegen; dies gilt
nicht fiir Beteiligungen an Immobi-

lien-Gesellschaften.

3. Der Teil des Sondervermogens, der
in Bankguthaben gehalten werden
darf, wird in den ,,Besonderen An-
lagebedingungen® festgelegt. Die
Gesellschaft darf nur bis zu 20 %
des Wertes des Sonderverméogens in
Bankguthaben bei je einem Kredit-

institut anlegen.

4. Im Einzelfall diirfen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente einschliefllich
der in Pension genommenen Wertpa-
piere und Geldmarktinstrumente des-
selben Ausstellers tiber den Wertanteil
von 5 % hinaus bis zu 10 % des Wertes
des Sondervermogens erworben
werden; dabei darf der Gesamtwert der
Wertpapiere und Geldmarktinstrumen-
te dieser Aussteller 40 % des Wertes des

Sonderverméogens nicht tibersteigen.

5. Bei ein und derselben Einrichtung
diirfen nur bis zu 20 % des Wertes
des Sondervermégens in eine Kom-

bination angelegt werden

—von durch diese Einrichtung begebe-
ne Wertpapiere oder Geldmarktinst-

rumente,

—von Einlagen bei dieser Einrichtung,

—von Anrechnungsbetrigen fiir das
Kontrahentenrisiko der mit dieser Ein-

richtung eingegangenen Geschifte.

Fiir die in Absatz 6 genannten Emit-
tenten und Garantiegeber gilt Satz 1
mit der Mafigabe, dass eine Kombina-
tion der genannten Vermogensgegen-
stinde und Anrechnungsbetrige 35 %
des Wertes des Sondervermogens nicht
ibersteigen darf. Die jeweiligen Ein-

zelobergrenzen bleiben unbertihrt.
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6. Die Gesellschaft darf'in solche
Schuldverschreibungen und Geld-
marktinstrumente, die vom Bund,
einem Land, den Europdischen
Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat
der Europiischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens
iiber den Europiischen Wirtschafts-
raum, einem Drittstaat oder von
einer internationalen Organisation,
der mindestens ein Mitgliedstaat
der Europiischen Union angehort,
ausgegeben oder garantiert worden
sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes
des Sondervermogens anlegen. In
Pfandbriefen und Kommunalschuld-
verschreibungen sowie Schuldver-
schreibungen, die von Kreditinstitu-
ten mit Sitz in einem Mitgliedstaat
der Europiischen Union oder in
einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens tiber den Europiischen
Wirtschaftsraum ausgegeben worden
sind, darf die Gesellschaft jeweils bis
zu 25 % des Wertes des Sonderver-
mogens anlegen, wenn die Kredit-
institute auf Grund gesetzlicher
Vorschriften zum Schutz der Inhaber
dieser Schuldverschreibungen einer
besonderen offentlichen Aufsicht un-
terliegen und die mit der Ausgabe der
Schuldverschreibungen aufgenom-
menen Mittel nach den gesetzlichen
Vorschriften in Vermogenswerten
angelegt werden, die wihrend der ge-
samten Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen die sich aus ihnen ergeben-
den Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des
Emittenten vorrangig fiir die fillig
werdenden Riickzahlungen und die

Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

7. Die Gesellschaft darf'in Anteilen an
Investmentvermogen nach Mafigabe
des Absatzes 2 Buchstabe d) nur bis

zu 10 Prozent des Wertes des Immo-

bilien-Sondervermogens anlegen, es

sei denn, dass

(a) im Hinblick auf solche Anteile fol-

gende Voraussetzungen erfiillt sind:

Der OGAW, der AIF oder der Ver-
walter des AIF, an dem die Anteile
erworben werden, unterliegt in
seinem Sitzstaat der Aufsicht tiber
Vermogen zur gemeinschaftlichen
Kapitalanlage. Der Geschiftszweck
des jeweiligen Investmentvermogens
ist auf die Kapitalanlage gemifd einer
festgelegten Anlagestrategic im
Rahmen einer kollektiven Vermo-
gensverwaltung mittels der bei ihm
cingelegten Mittel beschrinkt; eine
operative Titigkeit, und eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung
der gehaltenen Vermogensgegen-
stinde ist ausgeschlossen. Eine
aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung ist bei Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften im Sinne
des § 1 Absatz 19 Nummer 22
KAGB nicht schidlich.

Die Anleger konnen grundsitzlich
jederzeit das Recht zur Riickgabe

ihrer Anteile ausiiben.

Das jeweilige Investmentvermogen
wird unmittelbar oder mittelbar
nach dem Grundsatz der Risikomi-

schung angelegt.

Die Vermogensanlage der jeweili-
gen Investmentvermogen erfolgt
zu mindestens 90 Prozent in die
folgenden Vermogensgegenstinde:
aa) Wertpapiere,

bb) Geldmarktinstrumente,

cc) Bankguthaben.



Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur
bis zur Hohe von 10 Prozent des Wer-
tes des jeweiligen Investmentvermogens

aufgenommen werden.

Die Anlagebedingungen des jeweiligen
Investmentvermogens miissen bei AIF
die vorstehenden Anforderungen und

bei OGAW die einschligigen aufsichts-

rechtlichen Vorgaben wiedergeben;
oder

(b) das jeweilige Investmentvermogen
einem steuergesetzlichen Bestands-
schutz im Hinblick auf das Invest-

mentsteuerrecht unterliegt.

8. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf
fiir Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente desselben Ausstellers
nach Mafigabe von § 208 KAGB
tiberschritten werden, sofern die
»Besonderen Anlagebedingungen®
dies unter Angabe der Aussteller
vorsehen. In diesen Fillen miissen die
fiir Rechnung des Sondervermogens
gehaltenen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente aus mindestens
sechs verschiedenen Emissionen stam-
men, wobei nicht mehr als 30 % des
Wertes des Sondervermogens in einer

Emission gehalten werden diirfen.

9. Die Gesellschaft hat einen Betrag,
der mindestens 5 % des Wertes des
Sondervermégens entspricht, tiglich
fir die Riicknahme von Anteilen

verfiigbar zu halten.

§7
Wertpapier-Darlehen

1. Die Gesellschaft darf fiir Rech-
nung des Sondervermogens einem
Wertpapier-Darlehensnehmer gegen

ein marktgerechtes Entgelt nach

Ubertragung ausreichender Sicher-
heiten gemifl § 200 Absatz 2 KAGB
ein jederzeit kiindbares Wertpapier-
Darlehen nur auf unbestimmte

Zeit gewihren. Der Kurswert der
zu lbertragenden Wertpapiere darf
zusammen mit dem Kurswert der
fir Rechnung des Sondervermogens
demselben Wertpapier-Darlehens-
nehmer einschliefllich konzernange-
horiger Unternchmen im Sinne des
§ 290 HGB bereits als Wertpapier-
Darlehen tibertragenen Wertpapiere
10 % des Wertes des Sondervermo-

gens nicht tibersteigen.

. Wird die Sicherheit fiir die iibertra-

genen Wertpapiere vom Wertpapier-
Darlehensnehmer in Guthaben
erbracht, muss das Guthaben auf
Sperrkonten gemifl § 200 Absatz

2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unter-
halten werden. Alternativ darf die
Gesellschaft von der Moglichkeit
Gebrauch machen, diese Guthaben
in der Wihrung des Guthabens in
folgende Vermogensgegenstinde

anzulegen:

in Schuldverschreibungen, die eine
hohe Qualitit aufweisen und die
vom Bund, von einem Land, der
Europiischen Union, einem Mit-
gliedstaat der Europiischen Union
oder seinen Gebietskorperschaften,
einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens tiber den Europiischen
Wirtschaftsraum oder einem Dritt-

staat ausgegeben worden sind,

in Geldmarktfonds mit kurzer Lauf-
zeitstruktur entsprechend von der
Bundesanstalt auf Grundlage von § 4
Absatz 2 KAGB erlassenen Richtli-

nien oder

im Wege eines Pensionsgeschiftes

mit einem Kreditinstitut, das die

jederzeitige Riickforderung des auf-

gelaufenen Guthabens gewihrleistet.

Die Ertrige aus der Anlage der Sicher-

heiten stehen dem Sondervermégen zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch
eines von einer Wertpapiersammel-
bank oder von einem anderen in den
»Besonderen Anlagebedingungen*
genannten Unternehmen, dessen
Unternchmensgegenstand die Ab-
wicklung von grenziiberschreitenden
Effektengeschiften fiir andere ist,
organisierten Systems zur Vermitt-
lung und Abwicklung der Wertpa-
pier-Darlehen bedienen, welches von
den Anforderungen der §§ 200 und
201 KAGB abweicht, wenn durch
die Bedingungen dieses Systems die
Wahrung der Interessen der Anle-
ger gewihrleistet ist und von dem
jederzeitigen Kiindigungsrecht nach

Absatz 1 nicht abgewichen wird.

§8
Wertpapier-
Pensionsgeschifte

1. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung
des Sondervermogens jederzeit kiind-
bare Wertpapier-Pensionsgeschifte im
Sinne von § 340b Absatz 2 Handels-
gesetzbuch gegen Entgelt mit Kredit-
instituten oder Finanzdienstleistungs-
instituten auf der Grundlage standar-

disierter Rahmenvertrige abschlielen.

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschifte
miissen Wertpapiere zum Gegen-
stand haben, die nach den Anlagebe-
dingungen fiir das Sondervermogen

erworben werden diirfen.
3. Die Pensionsgeschiifte diirfen hochs-

tens eine Laufzeit von 12 Monaten
haben.

CATELLAMAX | VERKAUFSPROSPEKT | STAND MARZ 2016

6l



§9
Kreditaufnahme und
Belastung von Immobilien

1. Soweit die ,,Besonderen Anlage-

diirfen die jeweiligen Belastungen
insgesamt 50 % des Verkehrswertes
aller im Sondervermégen befind-
lichen Immobilien nicht tiberschrei-

ten; ab dem 1. Januar 2015 betrigt

bedingungen® keinen niedrigeren
Prozentsatz vorsehen, darf die
Gesellschaft fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger Kredite bis
zur Hohe von 50 % der Verkehrs-
werte der im Sondervermogen
befindlichen Immobilien auf-
nehmen, wenn die Grenze nach

§ 260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB
nicht tiberschritten wird; ab dem

1. Januar 2015 betrigt der zulissige
Prozentsatz nur noch 30 %. Darii-
ber hinaus darf die Gesellschaft fiir
gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger kurzfristige Kredite bis zur
Hohe von 10 % des Wertes des Son-
dervermogens aufnehmen. Hierbei
sind Betrige, die die Gesellschaft
als Pensionsgeber im Rahmen eines
Pensionsgeschiftes erhalten hat,
anzurechnen. Eine Kreditaufnahme
darf nur erfolgen, wenn die Bedin-
gungen marktiiblich sind und die
Verwahrstelle der Kreditaufnahme

zustimmt.

. Die Gesellschaft darf zum Sonder-
vermogen gehorende Immobilien
belasten sowie Forderungen aus
Rechtsverhiltnissen, die sich auf
Immobilien beziehen, abtreten und
belasten (Belastungen), wenn dies
mit einer ordnungsgemifien Wirt-
schaftsfithrung vereinbar ist und
die Verwahrstelle den Belastungen
zustimmt, weil sie die dafiir vorge-
schenen Bedingungen fiir marktiib-
lich erachtet. Sie darf auch mit dem
Erwerb von Immobilien im Zu-
sammenhang stehende Belastungen
tibernehmen. Soweit die ,,Beson-
deren Anlagebedingungen® keinen

niedrigeren Prozentsatz vorschen,
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der zuldssige Prozentsatz nur
noch 30 %.

§ 10
Verschmelzung

1. Die Gesellschaft darf nach Maflgabe
der §§ 181 bis 191 KAGB

a) simtliche Vermogensgegenstin-
de und Verbindlichkeiten dieses
Sondervermogens auf ein anderes
bestehendes oder ein neues, dadurch
gegriindetes inlindisches Immobili-

en-Sondervermdogen iibertragen;

b) simtliche Vermogensgegenstinde
und Verbindlichkeiten eines anderen
inlindischen Immobilien-Sonderver-
mogens in dieses Sondervermogen

aufnehmen.

2. Die Verschmelzung bedarf der Ge-

nehmigung der Bundesanstalt.

3. Bei einer Verschmelzung hat die Ge-
sellschaft nach der Wahl des Anlegers

entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in
Anteile an einem anderen Immobili-
en-Sondervermogen, das mit den bis-
herigen Anlagegrundsitzen vereinbar

ist, umzutauschen oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten

zuriickzunehmen.

4. Dic Einzelheiten des Verfahrens
ergeben sich aus den §§ 182 bis 191
KAGB.

§ 11

Anteilscheine

1. Die Anteilscheine lauten auf den

Inhaber und sind iiber einen Anteil
oder eine Mehrzahl von Anteilen

ausgestellt.

. Die Anteile konnen verschiedene

Ausgestaltungsmerkmale, insbeson-
dere hinsichtlich der Ertragsverwen-
dung, des Ausgabeaufschlages, des
Riicknahmeabschlages, der Wih-
rung des Anteilwertes, der Verwal-
tungsvergiitung, der Mindestanla-
gesumme oder einer Kombination
dieser Merkmale (Anteilklassen)
haben. Die Einzelheiten sind in den
»Besonderen Anlagebedingungen®

festgelegt.

. Die Anteilscheine tragen mindes-

tens die handschriftlichen oder
vervielfiltigten Unterschriften der
Gesellschaft und der Verwahrstelle.
Dartiber hinaus weisen sie die eigen-
hindige Unterschrift einer Kontroll-

person der Verwahrstelle auf.

. Die Anteile sind tibertragbar. Mit der

Ubertragung eines Anteilscheines
gehen die in ihm verbrieften Rechte
iber. Der Gesellschaft gegeniiber
gilt in jedem Falle der Inhaber des

Anteilscheines als der Berechtigte.

. Sofern die Rechte der Anleger bei

der Errichtung des Sondervermogens
oder die Rechte der Anleger einer
Anteilklasse bei Einfiihrung der
Anteilklasse nicht in einer Global-
urkunde, sondern in einzelnen An-
teilscheinen oder in Mehrfachurkun-
den verbrieft werden sollen, erfolgt
die Festlegung in den ,,Besonderen

Anlagebedingungen®.



4. Vorbehaltlich des Absatzes 5 kénnen Riicknahmepreis fiir Rechnung des

§ 12
Ausgabe und Riicknahme
von Anteilscheinen,

Rdcknahmeaussetzung

die Anleger von der Gesellschaft Sonderverméogens zuriickzunchmen.

jederzeit die Riicknahme der Anteile Riicknahmestelle ist die Verwahr-
zum nichstfolgenden Riicknah- stelle.
metermin verlangen, soweit die

1. Die Anzahl der ausgegebenen Antei- Anteilriicknahme 30.000 Euro pro 7. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbe-

le und entsprechenden Anteilscheine
ist grundsitzlich nicht beschrinkt.
Soweit die ,,Besonderen Anlagebe-
dingungen® nichts anderes vorsehen,
erfolgt die Anteilausgabe borsentig-
lich; das Nihere regelt der Verkaufs-
prospekt. Die Gesellschaft behilt
sich vor, die Ausgabe von Anteilen
voriibergehend oder vollstindig

einzustellen.

. Die Anteile konnen bei der Ge-
sellschaft, der Verwahrstelle oder
durch Vermittlung Dritter erworben

werden.

. Die Riickgabe von Anteilen, welche
Anleger nach dem 21. Juli 2013
erworben haben, ist ausschliellich
nach Maflgabe von Satz 2 moglich.
Anteilriickgaben sind erst nach
Ablauf einer Mindesthaltefrist von
24 Monaten und unter Einhaltung
ciner Riickgabefrist von 12 Mo-
naten durch eine unwiderrufliche
Riickgabeerklirung gegentiber der
depotfiihrenden Stelle moglich. Der
Anleger hat seiner depotfithrenden
Stelle fiir mindestens 24 durchge-
hende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Riicknahmetermin einen
Anteilbestand nachzuweisen, der
mindestens seinem Riicknahme-
verlangen entspricht. Die Anteile,
auf die sich die Erklirung bezicht,
sind bis zur tatsichlichen Riickgabe
von der depotfithrenden Stelle zu
sperren. Die Riickgabe von Anteilen,
die Anleger vor dem 22. Juli 2013
erworben haben, ist weiterhin nach
Mafgabe der Bestimmungen in
Absatz 4 und 5 moglich.

Kalenderhalbjahr fiir einen Anleger
nicht iibersteigt. Bei Anteilriickgaben
nach Satz 1 hat der Anleger gegen-
iiber seiner depotfiihrenden Stelle
eine Erklirung abzugeben, dass der
Wert der von ihm zuriickgegebenen
Anteile insgesamt 30.000 Euro nicht
tibersteigt und keine weiteren Verfii-
gungen iiber Anteile am betreffen-
den Immobilien-Sondervermogen im

selben Kalenderhalbjahr vorliegen.

. Anteilriickgaben sind, soweit sie

30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr
flir einen Anleger tibersteigen, erst
nach Ablauf einer Mindesthaltefrist
von 24 Monaten und unter Einhal-
tung einer Riickgabefrist von 12
Monaten durch eine unwiderrufliche
Riickgabeerklirung gegentiber der
depotfiithrenden Stelle moglich. Der
Anleger hat seiner depotfithrenden
Stelle fiir mindestens 24 durchge-
hende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Riicknahmetermin einen
Anteilbestand nachzuweisen, der
mindestens seinem Riicknahme-
verlangen entspricht. Die Anteile,
auf die sich die Erkliarung bezieht,
sind bis zur tatsichlichen Riickgabe
von der depotfiithrenden Stelle zu
sperren. Soweit Anleger Anteile vor
Anderung der Anlagebedingungen
zum Zwecke der Anpassung an das
Investmentgesetz in der ab dem

8. April 2011 geltenden Fassung er-
worben haben, gilt die Mindesthalte-
frist von 24 Monaten gemifd Absatz
5 Satz 1 als erfillt.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet,

die Anteile zum jeweils geltenden

halten, die Riicknahme der Anteile
auszusetzen, wenn aulergewohn-
liche Umstinde vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berticksichtigung
der Interessen der Anleger erforder-
lich erscheinen lassen (§ 98 Absatz 2
KAGB).

. Insbesondere bleibt der Gesellschaft
vorbehalten, die Riicknahme der
Anteile aus Liquidititsgriinden zum
Schutze der Anleger befristet zu
verweigern und auszusetzen (§ 257
KAGB), wenn die Bankguthaben
und die Erlose aus Verkidufen der ge-
haltenen Geldmarktinstrumente, In-
vestmentanteile und Wertpapiere zur
Zahlung des Riicknahmepreises und
zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemiflen laufenden Bewirtschaftung
nicht ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfiigung stehen. Zur Beschaf-
fung der fiir die Riicknahme der
Anteile notwendigen Mittel hat die
Gesellschaft Vermogensgegenstinde
des Sondervermogens zu angemes-
senen Bedingungen zu verduflern.
Reichen die liquiden Mittel gemify
§ 253 Absatz 1 KAGB zwolf Mona-
te nach der Aussetzung der Riick-
nahme gemif Satz 1 nicht aus, so
hat die Gesellschaft die Riicknahme
weiterhin zu verweigern und durch
Veriulerung von Vermogensge-
genstinden des Sondervermogens
weitere liquide Mittel zu beschaffen.
Der Verduflerungserlos kann abwei-
chend von § 260 Absatz 1 Satz 1
KAGB den dort genannten Wert um
bis zu 10 % unterschreiten. Reichen
die liquiden Mittel gemif} § 253
Absatz 1 KAGB auch 24 Monate
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nach der Aussetzung der Riicknah-
me gemifd Satz 1 nicht aus, hat die
Gesellschaft die Riicknahme der
Anteile weiterhin zu verweigern und
durch Veriulerung von Vermogens-
gegenstinden des Sondervermogens
weitere liquide Mittel zu beschaf-
fen. Der Verdulerungserlos kann
abweichend von § 260 Absatz 1 Satz
1 KAGB den dort genannten Wert
um bis zu 20 % unterschreiten. 36
Monate nach der Aussetzung der
Ricknahme gemifd Satz 1 kann
jeder Anleger verlangen, dass ihm
gegen Riickgabe des Anteils sein
Anteil am Sondervermogen aus die-
sem ausgezahlt wird. Reichen auch
36 Monate nach der Aussetzung

der Riicknahme die Bankguthaben
und die liquiden Mittel nicht aus, so
erlischt das Recht der Gesellschaft,
das Sondervermogen zu verwalten;
dies gilt auch, wenn die Gesell-
schaft zum dritten Mal binnen fiinf
Jahren die Riicknahme von Anteilen
aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach
den Sitzen 1 bis 7 kommt nicht in
Betracht, wenn die Gesellschaft die
Anteilriicknahme binnen drei Mona-

ten erneut aussetzt.

. Die Gesellschaft hat die Anleger
durch eine Bekanntmachung im
Bundesanzeiger und dariiber hinaus
in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
in den in dem Verkaufsprospekt
bezeichneten elektronischen Infor-
mationsmedien iiber die Aussetzung
gemifl Absatz 7 und Absatz 8 und
die Wiederaufnahme der Riicknah-
me der Anteile zu unterrichten. Die
Anleger sind tiber die Aussetzung
und Wiederaufnahme der Riicknah-
me der Anteile unverziiglich nach
der Bekanntmachung im Bundes-
anzeiger mittels eines dauerhaften

Datentrigers zu unterrichten. Bei
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der Wiederaufnahme der Riick-
nahme von Anteilen sind die neuen
Ausgabe- und Riicknahmepreise im
Bundesanzeiger und in einer hin-
reichend verbreiteten Wirtschafts-
oder Tageszeitung oder in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien

zu veroffentlichen.

10. Die Anleger konnen durch Mehr-
heitsbeschluss gemifl § 259 Absatz
2 KAGB in die Veriuflerung
bestimmter Immobilien einwilli-
gen, auch wenn diese Veriduflerung
nicht zu angemessenen Bedingun-
gen erfolgt. Die Einwilligung ist
unwiderruflich; sie verpflichtet
die Gesellschaft nicht zur Ver-
dulerung. Die Abstimmung soll
ohne Versammlung der Anleger
durchgefiihrt werden, wenn nicht
auflergewohnliche Umstinde eine
Versammlung zum Zweck der
Information der Anleger erforder-
lich machen. An der Abstimmung
nimmt jeder Anleger nach Mafigabe
des rechnerischen Anteils seiner Be-
teiligung am Fondsvermogen teil.
Die Anleger entscheiden mit der
einfachen Mehrheit der an der Ab-
stimmung teilnehmenden Stimm-
rechte. Ein Beschluss der Anleger
ist nur wirksam, wenn mindestens
30 Prozent der Stimmrechte bei der
Beschlussfassung vertreten waren.
Die Aufforderung zur Abstimmung
oder die Einberufung der Anleger-
versammlung sowie der Beschluss
der Anleger sind im Bundesanzei-
ger und dartiber hinaus in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten elek-
tronischen Informationsmedien be-
kannt zu machen. Eine einberufene
Anlegerversammlung bleibt von der
Wiederaufnahme der Anteilriick-

nahme unberiihrt.

§13
Ausgabe- und

Ricknahmepreis

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und
Riicknahmepreises der Anteile wird
der Wert der zu dem Sonderver-
mogen gehorenden Vermogensge-
genstinde (Inventarwert) zu den in
Absatz 5 genannten Zeitpunkten
ermittelt und durch die Zahl der
umlaufenden Anteile geteilt (Anteil-
wert). Werden gemifl § 11 Absatz 2
unterschiedliche Anteilklassen fiir
das Sondervermdégen eingefiihrt,
ist der Anteilwert sowie der Ausga-
be- und Riicknahmepreis fiir jede
Anteilklasse gesondert zu ermitteln.
Die Bewertung der Vermogens-
gegenstinde erfolgt gemifl den
Grundsitzen fiir die Kurs- und
Preisfeststellung, die im KAGB und
der Kapitalanlage-Rechnungsle-
gungs- und -Bewertungsverordnung
(KARBV) genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises
kann dem Anteilwert zur Abgeltung
der Ausgabekosten ein Ausgabeauf-
schlag hinzugerechnet werden. Aufler
dem Ausgabeaufschlag werden von
der Gesellschaft weitere Betrige von
den Zahlungen des Anteilerwerbers
zur Deckung von Kosten nur dann
verwendet, wenn dies die ,,Besonde-

ren Anlagebedingungen® vorsehen.

3. Der Riicknahmepreis ist der vorbe-
haltlich eines Riicknahmeabschlages
nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert.
Soweit in den ,,Besonderen Anlagebe-
dingungen“ ein Riicknahmeabschlag
vorgeschen ist, zahlt die Verwahrstelle
den Anteilwert abziiglich des Riick-
nahmeabschlages an den Anleger
und den Riicknahmeabschlag an
die Gesellschaft aus, soweit er nicht

dem Sondervermogen zusteht. Die



Einzelheiten sind in den ,,Besonderen

Anlagebedingungen* festgelegt.

4. Der Abrechnungsstichtag fiir Anteil-
abrufe und Riicknahmeauftrige ist
spitestens der auf den Eingang des An-
teilabrufs bzw. Riicknahmeauftrages
folgende Wertermittlungstag. Soweit
die Haltefrist und die Kiindigungsfrist
gemifd § 12 Absatz 5 zur Anwendung
kommen, ist der Abrechnungsstich-
tag spitestens der auf den Ablauf der
Haltefrist und der Kiindigungsfrist
folgende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise
werden borsentiglich ermittelt. Soweit
in den ,,Besonderen Anlagebedin-
gungen® nichts weiteres bestimmt ist,
konnen die Gesellschaft und die Ver-
wahrstelle an gesetzlichen Feiertagen,
die Borsentage sind, sowie am 24. und
31. Dezember jeden Jahres von einer
Ermittlung des Wertes absehen; das
Nihere regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14
Kosten

In den ,,Besonderen Anlagebedingun-
gen“ werden die Aufwendungen und
die der Gesellschaft, der Verwahrstelle
und Dritten zustehenden Vergiitungen,
die dem Sonderverméogen belastet wer-
den konnen, genannt. Fiir Vergiitungen
im Sinne von Satz 1 ist in den ,,Beson-
deren Anlagebedingungen® dartiber
hinaus anzugeben, nach welcher Me-
thode, in welcher Hohe und auf Grund

welcher Berechnung sie zu leisten sind.
§ 15
Rechnungslegung

1. Spitestens sechs Monate nach Ablauf

des Geschiftsjahres des Sonderver-

mogens macht die Gesellschaft einen
Jahresbericht einschliellich Ertrags-
und Aufwandsrechnung gemifd

§§ 101, 247 KAGB bekannt.

2. Spitestens zwei Monate nach der
Mitte des Geschiftsjahres macht die
Gesellschaft einen Halbjahresbericht
gemifl § 103 KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des
Sondervermogens wihrend des Ge-
schiftsjahres auf eine andere Kapital-
verwaltungsgesellschaft tibertragen
oder das Sondervermogen wihrend
des Geschiftsjahres auf ein anderes
Sondervermogen verschmolzen, so
hat die Gesellschaft auf den Ubertra-

gungsstichtag einen Zwischenbericht

zu erstellen, der den Anforderun-
gen an einen Jahresbericht gemif

Absatz 1 entspricht.

4. Wird das Sondervermogen abgewi-
ckelt, hat die Verwahrstelle jihrlich
sowie auf'den Tag, an dem die Ab-
wicklung beendet ist, einen Abwick-
lungsbericht zu erstellen, der den
Anforderungen an einen Jahresbe-

richt gemifl Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesell-
schaft und der Verwahrstelle und
weiteren Stellen, die im Verkaufs-
prospekt und in den wesentlichen
Anlegerinformationen anzugeben
sind, erhiltlich; sie werden ferner im

Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 16
Kdndigung und Abwicklung
des Sondervermogens

1. Die Gesellschaft kann die Verwal-
tung des Sondervermégens mit einer
Frist von mindestens sechs Monaten

durch Bekanntmachung im Bun-

desanzeiger und dartiber hinaus im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht
kiindigen. Die Anleger sind tiber
eine nach Satz 1 bekannt gemachte
Kiindigung mittels eines dauer-
haften Datentrigers unverziiglich

zu unterrichten. Nach Erklirung

der Kiindigung und bis zu ihrem
Wirksamwerden diirfen keine Anteile
mehr ausgegeben oder zurtickge-
nommen werden. Die Gesellschaft
ist nach Erklirung der Kiindigung
und bis zu ihrem Wirksamwerden
berechtigt und verpflichtet, simtliche
Immobilien des Sondervermogens in
Abstimmung mit der Verwahrstelle
zu angemessenen Bedingungen oder
mit Einwilligung der Anleger gemifd
§ 12 Absatz 10 zu verdufiern. Sofern
die Veridulerungserlose nicht zur Si-
cherstellung einer ordnungsgemifien
laufenden Bewirtschaftung benotigt
werden und soweit nicht Gewihrleis-
tungszusagen aus den Verduflerungs-
geschiften oder zu erwartende Ausei-
nandersetzungskosten den Einbehalt
im Sondervermogen erforderlich
machen, ist den Anlegern in Abstim-
mung mit der Verwahrstelle halbjihr-

lich ein Abschlag auszuzahlen.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die
Verwaltung des Sondervermogens
auf Verlangen der Bundesanstalt zu
kiindigen, wenn das Sondervermo-
gen nach Ablauf von vier Jahren
seit seiner Bildung ein Volumen von

150 Millionen Euro unterschreitet.

. Mit dem Wirksamwerden der
Kindigung erlischt das Recht der
Gesellschaft, das Sondervermogen
zu verwalten. Mit dem Verlust des
Verwaltungsrechts geht das Sonder-
vermogen auf die Verwahrstelle tiber,
die es abzuwickeln und den Liquida-
tionserlos an die Anleger zu verteilen

hat. Fiir die Zeit der Abwicklung
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kann die Verwahrstelle die der
Gesellschaft zustehende Vergiitung

beanspruchen.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an
dem ihr Verwaltungsrecht nach Maf3-
gabe des § 99 KAGB erlischt, einen
Auflosungsbericht zu erstellen, der
den Anforderungen an einen Jahres-

bericht nach Absatz 1 entspricht.

§ 17
Anderungen der
Anlagebedingungen

1. Die Gesellschaft kann die ,,Allgemei-
nen Anlagebedingungen® und die
»Besonderen Anlagebedingungen®
indern, wenn diese nach der An-
derung mit den bisherigen Anlage-
grundsitzen vereinbar sind. Sind die
Anderungen der ,,Allgemeinen Anla-
gebedingungen® und die ,,Besonde-
ren Anlagebedingungen® nicht mit
den bisherigen Anlagegrundsitzen
vereinbar, kann die Gesellschaft die
»Allgemeinen Anlagebedingungen*
und die ,,Besonderen Anlagebedin-
gungen“ dndern, wenn sie nach der

Wahl des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in
Anteile an einem Sondervermogen
umtauscht, das mit den bisherigen
Anlagegrundsitzen vereinbar ist, und
das von ihr oder von einem Unter-
nehmen, das demselben Konzern im
Sinne des § 290 des Handelsgesetz-

buchs angehort, verwaltet wird oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten

zuriicknimmt.

2. Anderungen der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen“ und der
»Besonderen Anlagebedingungen®,

einschliellich des Anhanges zu den
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»Besonderen Anlagebedingungen®
bediirfen der vorherigen Geneh-
migung durch die Bundesanstalt.
Soweit die Anderungen nach Satz 1
Anlagegrundsitze des Sonderver-
mogens betreffen, bediirfen sie der
vorherigen Zustimmung des Auf-

sichtsrates der Gesellschaft.

. Simtliche vorgesehenen Anderun-

gen werden im Bundesanzeiger und
dartiber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Ta-
geszeitung oder in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien bekannt
gemacht. In einer Veroftentlichung
nach Satz 1 ist auf die vorgesehe-
nen Anderungen und ihr In-Kraft-
Treten hinzuweisen. Im Falle von
Kosteninderungen im Sinne des

§ 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB,
Anderungen der Anlagegrundsitze
des Sondervermégens im Sinne des
§ 163 Absatz 3 KAGB oder Ande-
rungen in Bezug auf wesentliche
Anlegerrechte sind den Anlegern

zeitgleich mit der Bekanntmachung

nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte

der vorgesehenen Anderungen der
»Allgemeinen Anlagebedingungen®
und der ,,Besonderen Anlagebedin-
gungen“ und ihrer Hintergriinde
sowie eine Information tiber ihre
Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB
in einer verstindlichen Art und
Weise mittels eines dauerhaften
Datentrigers gemifl § 163 Absatz 4
KAGB zu tibermitteln.

. Die Anderungen treten friihestens

am Tag nach ihrer Bekanntmachung

im Bundesanzeiger in Kraft, im
Falle von Anderungen der Kosten
und der Anlagegrundsitze des
Sondervermogens jedoch nicht vor
Ablauf von drei Monaten nach der

entsprechenden Bekanntmachung.

§ 18
Erflllungsort,
Gerichtsstand

1. Erfiillungsort ist der Sitz der Gesell-
schaft.

2. Hat der Anleger im Inland keinen
allgemeinen Gerichtsstand, so ist
nicht ausschliellicher Gerichtsstand
der Sitz der Gesellschaft.



Besondere

Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhiltnisses

zwischen den Anlegern und der

Catella Real Estate AG, Miinchen,

(nachstehend ,,Gesellschaft“ genannt)

fiir das von der Gesellschaft verwaltete
Immobilien-Sondervermogen Catella
MAX, die nur in Verbindung mit den
fir dieses Sondervermogen von der
Gesellschaft aufgestellten ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen® gelten.

Anlagegrundsatze und
Anlagegrenzen

§ |
Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fiir das Sonder-
vermogen folgende Immobilien im

gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 231
Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschifts-
grundstiicke und gemischt genutzte

Grundstiicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Be-
bauung bis zu 20 % des Wertes des

Sondervermogens;

¢) unbebaute Grundstiicke, die fiir
cine alsbaldige eigene Bebauung
nach Maflgabe des Buchstaben a)
bestimmt und geeignet sind, bis zu
20 % des Wertes des Sondervermo-

gens;

d) Erbbaurechte unter den Vorausset-

zungen der Buchstaben a) bis ¢);

¢) andere Grundstiicke und andere Erb-
baurechte sowie Rechte in Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerb-
baurechts bis zu 15 % des Wertes des

Sondervermogens;

f) Nieflbrauchrechte an Grundstiicken
nach Mafgabe des Buchstaben a), die
der Erfullung offentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10 % des Wertes des

Sondervermogens.

2. Die Gesellschaft darf sowohl un-
mittelbar als auch mittelbar nur in
der Bundesrepublik Deutschland
belegene Vermogensgegenstinde im

Sinne von Absatz 1 erwerben.

3. Der Sitz von Immobilien-Gesell-
schaften, tiber welche mittelbar
Vermogensgegenstinde im Sinne
von Absatz 1 erworben werden
diirfen, muss in Vertragsstaaten des
Abkommens tiber den Europdischen

Wirtschaftsraum belegen sein.

4. Bei der Berechnung des Wertes des

Sondervermogens fiir die gesetzli-
chen und vertraglichen Anlagegren-
zen gemifl Absatz 1 Buchstaben b),
¢), ¢) und f) sind die aufgenomme-
nen Darlehen nicht zu berticksich-

tigen.

5. Die Gesellschaft kann sich bei der

Auswahl der fiir das Sondervermo-

gen anzuschaffenden oder zu veriu-
Bernden Vermogensgegenstinde des
Rates eines Anlageausschusses bzw.

eines Beirates bedienen.

§2

Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darfim gesetz-
lich zuldssigen Rahmen (§§ 234
bis 242 KAGB) Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften erwer-
ben, deren Unternehmensgegenstand
im Gesellschaftsvertrag oder in der
Satzung auf Titigkeiten beschrinkt
ist, welche die Gesellschaft fiir das
Sonderverméogen ausiiben darf. Die
Immobilien-Gesellschaft darf nach
dem Gesellschaftsvertrag oder der
Satzung nur Vermogensgegenstinde
im Sinne von § 1 mit Ausnahme von
Nieflbrauchrechten nach Mafgabe
von § 1 Absatz 1 Buchstabe f) sowie
die zur Bewirtschaftung der Ver-
mogensgegenstinde erforderlichen
Gegenstinde oder Beteiligungen an
anderen Immobilien-Gesellschaften
erwerben. Die Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind bei
den Anlagebeschrinkungen nach § 1
und bei der Berechnung der dabei
geltenden gesetzlichen Grenzen zu

berticksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesell-

schaft ein Darlehen gemifd § 4
Absatz 4 Satz 3 der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen gewihrt wird,
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hat die Gesellschaft sicherzustellen,

dass

a) die Darlehensbedingungen marktge-

recht sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

¢) bei einer Verduflerung der Beteili-

gung die Rickzahlung des Darlehens

innerhalb von sechs Monaten nach

Verduflerung vereinbart ist,

d) die Summe der fiir Rechnung des
Sondervermogens einer Immobilien-
Gesellschaft insgesamt gewihrten
Darlehen 50 % des Wertes der von
der Immobilien-Gesellschaft gehal-

tenen Immobilien nicht tibersteigt,

¢) die Summe der fiir Rechnung des
Sondervermégens den Immobilien-
Gesellschaften insgesamt gewihr-
ten Darlehen 25 % des Wertes des
Sonderverméogens nicht tibersteigt.
Bei der Berechnung der Grenze sind
die aufgenommenen Darlehen nicht

abzuziehen.

§3
Belastung mit einem
Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke
des Sondervermogens im Sinne des
§ 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢)
und e) mit Erbbaurechten belasten,
sofern der Wert des Grundstiicks, an
dem ein Erbbaurecht bestellt werden
soll, zusammen mit dem Wert der
Grundstiicke, an denen bereits Erb-
baurechte bestellt wurden, 10 % des
Wertes des Sondervermogens nicht
ibersteigt. Bei der Berechnung des
Wertes des Sondervermogens sind
die aufgenommenen Darlehen nicht

zu berticksichtigen.
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2. Diese Belastungen diirfen nur erfol-

gen, wenn unvorhersehbare Um-
stinde die urspriinglich vorgesehene
Nutzung des Grundstiickes verhin-
dern oder wenn dadurch wirtschaft-
liche Nachteile fiir das Sondervermo-
gen vermieden werden, oder wenn
dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle

Verwertung ermoglicht wird.

§ 4
Hochstliquiditat

1. Bis zu 49 % des Wertes des Sonder-
vermogens diirfen in Anlagen gemifd
§ 6 Absatz 2 der ,,Allgemeinen An-
lagebedingungen® gehalten werden
(Hochstliquiditit). Bei der Berech-
nung dieser Grenze sind folgende

gebundene Mittel abzuzichen:

— die zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemifien laufenden Bewirt-

schaftung benotigten Mittel;

— die fiir die nichste Ausschiittung

vorgesehenen Mittel;

—die zur Erfiillung von Verbindlich-

keiten aus rechtswirksam geschlos-
senen Grundstiickskaufvertrigen,

aus Darlehensvertrigen, die fiir die
bevorstehenden Anlagen in bestimm-
ten Immobilien und fiir bestimmte
Baumafinahmen erforderlich werden,
sowie aus Bauvertrigen erforderlichen
Mittel, sofern die Verbindlichkeiten
in den folgenden zwei Jahren fillig

werden.

2. Die Vermogensgegenstinde des
Sondervermogens gemifd Absatz 1
konnen auch auf Fremdwihrung ei-
nes Vertragsstaates des Abkommens
iiber den Europdischen Wirtschafts-

raum lauten.

§5

Wahrungsrisiko

Die fiir Rechnung des Sondervermo-
gens gehaltenen Vermogensgegen-
stinde diirfen nur insoweit einem
Wihrungsrisiko unterliegen, als der
Wert der einem solchen Risiko unter-
liegenden Vermogensgegenstinde 30 %
des Wertes des Sondervermogens nicht

iibersteigt.

§6
Derivate mit Absicherungs-
zweck — Wahlvorbehalt

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen
der Verwaltung des Sondervermé-
gens Derivate einsetzen. Sie darf
—der Art und dem Umfang der
eingesetzten Derivate entsprechend
— zur Ermittlung der Auslastung der
nach § 197 Absatz 2 KAGB festge-
setzten Marktrisikogrenze fiir den
Einsatz von Derivaten entweder den
einfachen oder den qualifizierten
Ansatz im Sinne der DerivateV nut-
zen. Nihere Erlduterungen hierzu

enthilt der Verkaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen
Ansatz nutzt, darf sie regelmiflig
nur in Grundformen von Derivaten,
Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente oder Kombinationen
aus diesen Derivaten und Finanzinst-
rumenten mit derivativer Komponen-
te investieren, die von Vermogensge-
genstinden, die gemifl § 6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der ,,Allgemei-
nen Anlagebedingungen® und von
Immobilien, die gemif} § 1 Absatz
1 erworben werden diirfen, oder
von Zinssitzen, Wechselkursen oder
Wihrungen abgeleitet sind. Kom-
plexe Derivate auf die vorgenannten

Vermogensgegenstinde diirfen nur



zu einem vernachlissigbaren Anteil

eingesetzt werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogens-
gegenstinde gemifl § 6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen® sowie auf Immo-
bilien gemifl § 1 Absatz 1, Zinssitze,

Wechselkurse oder Wihrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf
Vermogensgegenstinde gemif’ § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
»Allgemeinen Anlagebedingungen®
sowie auf Immobilien gemifl § 1 Ab-
satz 1, Zinssitze, Wechselkurse oder
Wihrungen und auf Terminkontrak-
te nach Buchstabe a), wenn sie die

folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Ausiibung ist entweder wih-
rend der gesamten Laufzeit oder

zum Ende der Laufzeit moglich und

bb) der Optionswert hingt zum Aus-
tibungszeitpunkt linear von der
positiven oder negativen Differenz
zwischen Basispreis und Marktpreis
des Basiswerts ab und wird null,
wenn die Differenz das andere

Vorzeichen hat;

¢) Zinsswaps, Wihrungsswaps oder

Zins-Wihrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe
¢), sofern sie die in Buchstabe b)
unter Buchstaben aa) und bb) be-
schriebenen Eigenschaften aufweisen

(Swaptions);

¢) Credit Default Swaps auf Vermo-
gensgegenstinde gemifd § 6 Absatz
2 Buchstaben b) bis f) der ,,Allge-
meinen Anlagebedingungen® sowie

auf Immobilien gemifl § 1 Absatz 1,

sofern sie ausschliefllich und nach-
vollziehbar der Absicherung des
Kreditrisikos von genau zuorden-
baren Vermogensgegenstinden des

Sonderverméogens dienen.

Der nach Mafigabe von § 16 DerivateV
zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des
Sondervermogens fiir das Marktrisiko

darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des

Sondervermogens tibersteigen.

3. Terminkontrakte, Optionen oder
Optionsscheine auf Investmentanteile
gemifll § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der
»Allgemeinen Anlagebedingungen®

diirfen nicht abgeschlossen werden.

4. Sofern die Gesellschaft den qua-
lifizierten Ansatz nutzt, darf sic
— vorbehaltlich eines geeigneten
Risikomanagementsystems — in jeg-
liche Derivate, Finanzinstrumente mit
derivativer Komponente oder Kom-
binationen aus diesen Derivaten und
Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente investieren, die von
Vermogensgegenstinden, die gemifd
§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
»Allgemeinen Anlagebedingungen®
und von Immobilien, die gemifd § 1
Absatz 1 erworben werden diirfen,
oder von Zinssitzen, Wechselkursen
oder Wihrungen abgeleitet sind.
Hierzu zihlen insbesondere Opti-
onen, Finanzterminkontrakte und
Swaps sowie Kombinationen hieraus.
Dabei darf der dem Sondervermogen
zuzuordnende potenzielle Risikobe-
trag fiir das Marktrisiko (,,Risikobe-
trag®) zu keinem Zeitpunkt das Zwei-
fache des potenziellen Risikobetrags
fiir das Marktrisiko des zugehorigen
Vergleichsvermogens gemifd § 9 der
DerivateV tbersteigen. Alternativ darf
der Risikobetrag zu keinem Zeit-
punkt 20 % des Wertes des Sonderver-

mogens tibersteigen.

5. Unter keinen Umstinden darf die
Gesellschaft bei diesen Geschiften
von den in den ,,Allgemeinen und
Besonderen Anlagebedingungen®
oder in dem Verkaufsprospekt
genannten Anlagegrundsitzen und

-grenzen abweichen.

6. Die Gesellschaft wird Derivate
nur zum Zwecke der Absicherung

einsetzen.

7. Bei der Ermittlung der Marktrisiko-
grenze beim Einsatz von Derivaten
darf die Gesellschaft nach § 6 der
DerivateV jederzeit vom einfachen
zum qualifizierten Ansatz wechseln.
Der Wechsel zum qualifizierten
Ansatz bedarf nicht der Genehmi-
gung durch die Bundesanstalt, die
Gesellschaft hat den Wechsel jedoch
unverziiglich der Bundesanstalt
anzuzeigen und im nichstfolgen-
den Halbjahres- oder Jahresbericht

bekannt zu machen.

§7

Wertpapier-Darlehen und
Wertpapier-Pensionsge-
schifte

Die §§ 7 und 8 der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen® sind bei den
Anlagegrundsitzen und Anlagegrenzen

zu berticksichtigen.
Anteilklassen

§8
Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestal-
tungsmerkmale; verschiedene An-
teilklassen gemidfd § 11 Absatz 2 der
»Allgemeinen Anlagebedingungen*

werden nicht gebildet.
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Ausgabepreis, Rlicknahme-
preis, Rucknahme und
Ausgabe von Anteilen und
Kosten

§9
Ausgabe- und
Ricknahmepreis

1. Der Ausgabeaufschlag betrigt bis
zu 5 % des Anteilwertes. Es steht der
Gesellschaft frei, einen niedrigeren

Ausgabeaufschlag zu berechnen.

2. Der Riicknahmeabschlag betrigt bis
zu 5 % des Anteilwertes. Es steht der
Gesellschaft frei, einen niedrigeren

Riicknahmeabschlag zu berechnen.

3. Der Riicknahmeabschlag steht dem

Sondervermogen zu.

§ 10
Ausgabe und Ricknahme
von Anteilen

Anleger konnen grundsitzlich tiglich
das Recht zur Riickgabe ihrer Anteile
ausiiben, vorbehaltlich der Einhaltung
ctwaiger Mindesthalte- und Riickgabe-

fristen sowie Riicknahmeaussetzungen

gemifl § 12 der Allgemeinen Anlagebe-

dingungen.

§ 11

Kosten

1. Die Gesellschaft erhilt fiir die Ver-
waltung des Sondervermogens eine
jahrliche Vergiitung bis zur Hohe
von 0,7 % des Durchschnittswertes
der gemif § 1 und § 2 erworbenen
und gehaltenen Immobilien, der aus
den Verkehrswerten am Ende eines
jeden Monats des laufenden Ge-

schiftsjahres errechnet wird. Dabei
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ist der Wert von mittelbar tiber
Immobilien-Gesellschaften erworbe-
nen oder gehaltenen Immobilien nur
anteilig in Hohe der Beteiligungs-
quote anzusetzen. Die Gesellschaft
ist berechtigt, hierauf monatlich

anteilige Vorschiisse zu erheben.

. Werden fiir das Sondervermogen

Immobilien erworben, kann die
Gesellschaft jeweils eine einmalige
Vergiitung von 1,25 % des Verkehrs-
wertes der Immobilie bzw. im Falle
von Bebauung oder Umbau 1,5 %
der Baukosten (einschliefllich
Baunebenkosten) beanspruchen.

Absatz 1 Satz 2 gilt entsprechend.

. Die monatliche Vergiitung fiir die

Verwahrstelle betrigt 1,/12 von
hochstens 0,025 % p.a. des Wertes
des Sondervermégens, mindestens
EUR 45.000,00 p.a., errechnet aus

dem jeweiligen Monatsendwert.

4. Neben den vorgenannten Vergiitun-

gen gehen die folgenden Aufwendun-

gen zu Lasten des Sondervermogens:

a) Kosten der externen Bewerter und

anderer Sachverstindiger;

b) bankiibliche Depot- und Kontoge-

biihren, ggf. einschlieflich der bank-
tiblichen Kosten fiir die Verwahrung
auslindischer Vermogensgegenstinde

im Ausland;

¢) bei der Verwaltung von Immobilien

entstehende Fremdkapital- und Be-
wirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Vermietungs-, Instandhaltungs-,
Instandsetzungs-, Betriebs-, Bera-
tungs- und Rechtsverfolgungskosten,

Versicherungen);

d) Kosten fiir Druckvorbereitung,

Druck und Versand (einschliefilich

eventueller Ubersetzungskosten ins
Englische) der fiir die Anleger be-
stimmten gesetzlich vorgeschriebe-
nen Verkaufsunterlagen (Jahres- und
Halbjahresberichte, Verkaufspros-
pekt, wesentliche Anlegerinformati-

onen);

¢) Kosten der Bekanntmachung der

Jahres- und Halbjahresberichte, der
Ausgabe- und Riicknahmepreise
und ggf. der Ausschiittungen oder
Thesaurierungen und des Auflo-

sungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwen-

dung eines dauerhaften Datentrigers,
aufler im Fall der Informationen
iiber Fondsverschmelzungen und der
Informationen tiber Mafinahmen im
Zusammenhang mit Anlagegrenzver-
letzungen oder Berechnungsfehlern

bei der Anteilwertermittlung;

g) Kosten fiir die Priifung des Sonder-

vermogens durch den Abschlussprii-

fer des Sondervermogens;

h) Kosten fiir die Ermittlung und

Bekanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung,
dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuer-

rechts ermittelt wurden;

i) Kosten fiir die Geltendmachung und

Durchsetzung von Rechtsanspriichen
durch die Gesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermdégens sowie der
Abwehr von gegen die Gesellschaft
zu Lasten des Sondervermogens

erhobenen Anspriichen;

j) Gebiihren und Kosten, die von

staatlichen Stellen in Bezug auf das

Sondervermoégen erhoben werden;



k) Kosten fiir Rechts- und Steuerbera-
tung im Hinblick auf das Sonderver-

mogen;

1) Kosten sowie jegliche Entgelte,
die mit dem Erwerb und/oder der
Verwendung bzw. Nennung eines
Vergleichsmafistabes oder Finanzin-

dizes anfallen konnen;

m) Kosten fiir die Analyse des Anlage-
erfolges des Sondervermégens durch

Drritte;

n) Kosten und Aufwendungen des An-
lageausschusses und des Beirates im

Zusammenhang mit Sitzungen;

0) im Zusammenhang mit den an die
Gesellschaft, die Verwahrstelle und
Dritte zu zahlende Vergiitungen
sowie den vorstehend genannten
Aufwendungen anfallende Steuern
einschliefllich der im Zusammen-
hang mit der Verwaltung und Ver-

wahrung entstehenden Steuern.

5. Neben den vorgenannten Vergiitun-
gen und Aufwendungen werden dem
Sondervermogen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der Ver-
duflerung von Vermogensgegenstin-
den stehenden Kosten (einschliefilich
einer anfallenden Grunderwerbsteuer
sowie Kosten fiir Notar und Grund-
buchamt, die durch einen Ubergang
des ATF-Sondervermégens auf die
Verwahrstelle gemify § 100 KAGB
verursacht werden) belastet. Die
Aufwendungen im Zusammenhang
mit dem Erwerb, der Verduflerung,
der Bebauung, des Umbaus und
der Belastung von Immobilien
cinschliefllich in diesem Zusammen-
hang anfallender Steuern werden
dem Sondervermégen unabhingig
vom tatsichlichen Zustandekommen

des Geschiftes belastet.

6. Werden fiir das Sondervermogen
Immobilien verduflert, so kann die
Gesellschaft jeweils eine einma-
lige Vergiitung in Hohe von 1 %
des Verkehrswertes der Immobilie
(Absatz 1 Satz 2 gilt entsprechend)
beanspruchen, wenn die Gesamtren-
dite der Immobilie einschliellich
des Verkaufserloses tiber der zum
Ankaufszeitpunkt prognostizierten
Gesamtrendite liegt, welche jeweils
vor dem Erwerb von der Gesellschaft
kalkuliert und der Verwahrstelle

mitgeteilt wurde.

7. Die Regelungen unter Absatz 4
Buchstaben a) und b) gelten entspre-
chend fiir die von der Gesellschaft
fiir Rechnung des Sondervermogens
unmittelbar oder mittelbar gehalte-
nen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften bzw. die Immobilien
dieser Gesellschaften. Dabei ist der
Wert der von der Immobilien-Ge-
sellschaft gehaltenen Immobilien die
Bezugsgrofie; werden Immobilien-
Gesellschaften nur anteilig gehalten,
sind die Aufwendungen nur anteilig
in Hohe der Beteiligungsquote
anzusetzen. Aufwendungen nach
Absatz 4, die bei der Immobilien-
Gesellschaft aufgrund von beson-
deren Anforderungen des KAGB
entstehen, gehen nicht anteilig,
sondern in vollem Umfang zu Lasten
des/der Sondervermogen, fiir deren
Rechnung eine Beteiligung an der
Gesellschaft gehalten wird und die

diesen Anforderungen unterliegt.

8. Die Gesellschaft hat im Jahresbe-
richt und im Halbjahresbericht
den Betrag der Ausgabeaufschlige
und Riicknahmeabschlige offen zu
legen, die dem Sondervermogen im
Berichtszeitraum fiir den Erwerb
und die Riicknahme von Anteilen
im Sinne des § 196 KAGB berech-

net worden sind. Beim Erwerb von
Anteilen, die direkt oder indirekt
von der Gesellschaft selbst oder einer
anderen Gesellschaft verwaltet wer-
den, mit der die Gesellschaft durch
cine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden
ist, darf die Gesellschaft oder die
andere Gesellschaft fir den Erwerb
und die Riicknahme keine Ausgabe-
aufschlige und Ricknahmeabschlige
berechnen. Die Gesellschaft hat im
Jahresbericht und im Halbjahresbe-
richt die Vergiitung offen zu legen,
die dem Sondervermogen von der
Gesellschaft selbst, von einer anderen
Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer
Investmentaktiengesellschaft oder ei-
ner anderen Gesellschaft, mit der die
Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Betei-
ligung verbunden ist oder einer aus-
lindischen Investment-Gesellschaft,
einschliellich ihrer Verwaltungsge-
sellschaft als Verwaltungsvergiitung
fiir die im Sondervermogen gehalte-

nen Anteile berechnet wurde.

Ertragsverwendung und
Geschaftsjahr

§ 12
Ausschuttung

1. Die Gesellschaft schiittet grundsitz-
lich die wihrend des Geschiftsjahres
fiir Rechnung des Sondervermogens
angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Ertrige aus
den Immobilien und dem sonstigen
Vermogen - unter Beriicksichtigung
des zugehorigen Ertragsausgleichs
- aus. Dariiber hinaus kann die
Gesellschaft unterjihrig zu folgen-
den Terminen Zwischenausschiittun-
gen vornehmen: 30. Oktober und

28. Februar. Substanzausschiittun-
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gen sind grundsitzlich nicht zulis-
sig. Die Gesellschaft darf aber bei der
Berechnung der Ausschiittung auch
Zufithrungen aus dem Sondervermo-
gen gemifd § 12 Abs. 1 Zif. I Nr. 3
KARBY einbezichen.

. Von den nach Absatz 1 ermittelten
Ertrigen miissen Betrige, die fir
kiinftige Instandsetzungen erfor-
derlich sind, einbehalten werden.
Betrige, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Immobilien
erforderlich sind, konnen einbehal-
ten werden. Es miissen jedoch unter
dem Vorbehalt des Einbehalts gemify
Satz 1 mindestens 50 % der ordent-
lichen Ertrige des Sondervermo-
gens gemifd Absatz 1 ausgeschiittet

werden.

. Verdulerungsgewinne — unter
Berticksichtigung des zugehorigen
Ertragsausgleichs — und Eigengeld-
verzinsung fiir Bauvorhaben, soweit
sie sich in den Grenzen der erspar-
ten marktiiblichen Bauzinsen hilt,
konnen ebenfalls zur Ausschiittung

herangezogen werden.

. Ausschiittbare Ertrige gemifd
den Absitzen 1 bis 3 konnen zur
Ausschiittung in spiteren Geschifts-
jahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen
Ertrige 15 % des jeweiligen Wertes
des Sonderverméogens zum Ende
des Geschiftsjahres nicht tibersteigt.
Ertrige aus Rumpfgeschiftsjahren
konnen vollstindig vorgetragen

werden.

. Im Interesse der Substanzerhal-
tung konnen Ertrige teilweise, in
Sonderfillen auch vollstindig zur
Wiederanlage im Sondervermogen
bestimmt werden. Es miissen jedoch

mindestens 50 % der ordentlichen
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Ertrige des Sondervermogens gemifd
Absatz 1 ausgeschiittet werden,
soweit Absatz 2 Satz 1 dem nicht

entgegensteht.

6. Die Ausschiittung erfolgt jihrlich
unmittelbar nach Bekanntmachung
des Jahresberichts bei den in den
Ausschiittungsbekanntmachungen

genannten Zahlstellen.

§ I3
Geschaftsjahr

Das Geschiftsjahr des Sondervermo-
gens beginnt am 1. Juni und endet am
31. Mai des darauffolgenden Kalender-

jahres.



Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Catella Real Estate AG

Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

Telefon +49-89-189 16 65-0
Telefax +49-89-189 16 65-66

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 16 90 51

Griindung
18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2014
2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2014
2.712 TEUR

Aufsichtsrat
Dr. Andreas Kneip
Aufsichtsratsvorsitzender

Selbstindiger Berater

Knut Pedersen
stellvertretender
Aufsichtsratsvorsitzender
Catella AB, Schweden
Chief Executive Officer

Josef Brandhuber

Selbstindiger Berater

Johan Nordenfalk
Catella AB, Schweden
Group Head of Legal

Bernd Schoffel
Wirtschaftspriifer/Steuerberater

Ando Wikstréom
Svenska Hyreshus AB
Chief Financial Officer (CFO)

Vorstand
Bernhard Fachtner
Henrik Fillibeck
Xavier Jongen

Jiirgen Werner

Gesellschafter

Catella Property Fund Management
AB, Stockholm/Schweden (94,5 %)
Fastighetsaktiebolaget Bremia,
Kalmar/Schweden (5,5 %)

Verwahrstelle

CACEIS Bank Deutschland GmbH
Lilienthalallee 34-36

D-80939 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2014
5.113 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2014
155.974 TEUR

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Str.8

80636 Miinchen

Ankaufsbewerter

Klaus Edenharter

Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-

stiicken

Renate Griinwald

Dipl.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-

stiicken

Alfred Lehner
Betriebswirt/Verwaltungsfachwirt
(VWA)

Hartmut Nuxoll

Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-

stiicken

RegelmiBige Bewerter

Markus Obermeier

Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-

stiicken

Stephan Zehnter

Dipl.-Betriebswirt/ MRICS/Chartered
Surveyor

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung
von bebauten und unbewbauten
Grundstiicken sowie Mieten und

Pachten
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CATELLA

Catella Real Estate AG
Sitz in Miinchen

Vorstand:
Bernhard Fachtner
Henrik Fillibeck
Xavier Jongen
Jurgen Werner

Aufsichtsrat:
Dr. Andreas Kneip
Knut Pedersen
Josef Brandhuber
Johan Nordenfalk
Bernd Schoffel
Ando Wikstrom

www.catella.com




