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Verkaufsprospekt

WICHTIGE HINWEISE

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Immobilien-Sonder-
vermoégen ,,WERTGRUND WohnSelect D* erfolgt auf der Grund-
lage des Verkaufsprospekts, der wesentlichen Anlegerinformatio-
nen und der ,,Aligemeinen Anlagebedingungen* in Verbindung mit
den ,,Besonderen Anlagebedingungen* in der jeweils geltenden
Fassung. Die ,,Allgemeinen Anlagebedingungen* und die ,,Beson-
deren Anlagebedingungen* sind im Anschluss an diesen Ver-
kaufsprospekt abgedruckt. Die ,Allgemeinen Anlagebedingun-
gen“ und ,,Besonderen Anlagebedingungen* sind zudem bei der
Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie bei der Verwahrstelle kos-
tenlos erhéltlich. Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb
eines Anteils an dem Immobilien-Sondervermagen ,,WERTGRUND
WohnSelect D Interessierten zusammen mit den wesentlichen
Anlegerinformationen und dem letzten verdéffentlichten Jahresbe-
richt sowie dem ggfs. nach dem Jahresbericht veréffentlichten
Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss in der geltenden
Fassung kostenlos zur Verfiigung zu stellen. Der am Erwerb eines
Anteils Interessierte ist zudem iiber den jiingsten Nettoinventar-
wert des Immobilien-Sondervermoégens ,WERTGRUND Wohn-
Select D* zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder Erklarun-
gen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf und Verkauf von
Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Erklarungen, welche
nicht in dem Verkaufsprospekt oder den wesentlichen Anlegerin-
formationen enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich auf Risiko des
Kaufers. Der Verkaufsprospekt wird ergdnzt durch den jeweils
letzten Jahresbericht und den ggf. nach dem Jahresbericht verdf-
fentlichten Halbjahresbericht.

VERTRIEBSBESCHRANKUNGEN

Die Verbreitung der in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Infor-
mationen und das Angebot von in diesem Prospekt genannten
Investmentanteilen sind in vielen Staaten unzuléssig, sofern der
Kapitalverwaltungsgesellschaft hierfiir nicht eine Zulassung oder
Genehmigung der jeweiligen zustandigen ortlichen Aufsichtsbe-
horde erteilt worden ist. Soweit derartige Zulassungen oder
Genehmigungen nicht vorliegen, gilt Folgendes: Bei den in diesem
Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen handelt es sich nicht
um ein Angebot zum Erwerb von Investmentanteilen. Die Kapital-
verwaltungsgesellschaft empfiehlt daher, im Zweifelsfall mit der
Kapitalverwaltungsgesellschaft Kontakt aufzunehmen.

Weder die Kapitalverwaltungsgesellschaft noch das Immobili-
en-Sondervermégen ,, WERTGRUND WohnSelect D* sind und wer-
den gemaB dem United States Investment Company Act von 1940
in seiner glltigen Fassung registriert. Die Anteile des Immobili-
en-Sondervermogens sind und werden nicht gemaB dem United
States Securities Act von 1933 in seiner glltigen Fassung oder
nach den Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinig-
ten Staaten von Amerika registriert. Anteile des Immobilien-Son-

dervermégens ,,WERTGRUND WohnSelect D“ diirfen weder in den
Vereinigten Staaten noch einer US-Person oder auf deren Rech-
nung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von Anteilen
Interessierte missen ggf. darlegen, dass sie keine US-Person sind
und Anteile weder im Auftrag von US-Personen erwerben noch an
US-Personen weiterverduBern. Zu den US-Personen zahlen natr-
liche Personen, wenn sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten Staa-
ten haben. US-Personen kénnen auch Personen- oder Kapitalge-
sellschaften sein, wenn sie etwa gemaB den Gesetzen der USA
bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besit-
zung gegriindet werden.

INFORMATIONEN BETREFFEND DIE
KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Ladungsfahige Anschrift:
Pramerica Property Investment GmbH
Wittelsbacherplatz 1, 80333 Miinchen

Geschéaftsfihrer:
Dominik Brambring; Alexander Knothe; Martin Matern

Handelsregister:
Handelsregister des Amtsgerichtes Miinchen unter HRB 149356

INFORMATIONEN BETREFFEND DIE
VERTRIEBSGESELLSCHAFT

[Stempel der Vertriebsgesellschaft mit ladungsfahiger
Anschrift und Namen eines gesetzlichen Vertreters]

ANWENDBARES RECHT/GERICHTSSTAND/
VERTRAGSSPRACHE

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Gesellschaft und Anleger sowie
den vorvertraglichen Beziehungen wird deutsches Recht zugrunde
gelegt. GemaB § 18 Abs. 2 der ,, Aligemeinen Anlagebedingungen*
ist Gerichtsstand fiir Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis der
Sitz der Gesellschaft, sofern der Anleger keinen allgemeinen
Gerichtsstand im Inland hat. Laut § 303 Abs. 1 KAGB sind samt-
liche Verdffentlichungen und Werbeschriften in deutscher Spra-
che abzufassen oder mit einer deutschen Ubersetzung zu verse-
hen. Die Gesellschaft wird ferner die gesamte Kommunikation mit
ihren Anlegern in deutscher Sprache flhren.
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AUBERGERICHTLICHE BESCHWERDE- UND
RECHTSBEHELFSVERFAHREN

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des Kapital-
anlagegesetzbuchs koénnen Verbraucher die Ombudsstelle fir
Investmentfonds des BVI Bundesverband Investment und Asset
Management e.V. (im Folgenden ,,BVI“) anrufen. Die Gesellschaft
nimmt an dem Verfahren dieser Schlichtungsstelle teil.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Online-Kaufvertragen
oder Online-Dienstleistungsvertragen nach MaBgabe der Verord-
nung (EU) Nr. 524/2013 Uber die Online-Beilegung verbraucher-
rechtlicher Streitigkeiten koénnen sich Verbraucher auch an die
Online-Streitbeilegungsplattform der EU wenden
(www.ec.europa.eu/consumers/odr).

Hierbei kann folgende E-Mail-Adresse der Pramerica Property
Investment GmbH angegeben werden: wertgrund@pgim.com.

Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungsstelle, sondern ver-
mittelt den Parteien lediglich den Kontakt zu einer zustandigen
nationalen Schlichtungsstelle.

Die zusténdige Ombudsstelle fiir Investmentfonds ist noch nicht bei
der Plattform registriert. Die Registrierung soll zeitnah erfolgen.

Die Kontaktdaten der Ombudsstelle lauten:

Biro der Ombudsstelle des

BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.
Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: +49 30/ 6449046-0

Telefax: +49 30/ 6449046-29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Verbraucher sind natirliche Personen, die in das Immobilien-Son-
dervermégen ,WERTGRUND WohnSelect D“ zu einem Zweck
investieren, der Uberwiegend weder ihrer gewerblichen noch ihrer
selbststandigen beruflichen Téatigkeit zugerechnet werden kann,
die also zu Privatzwecken handeln.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Biirger-
lichen Gesetzbuchs betreffend Fernabsatzvertrage Uber Finanz-
dienstleistungen kénnen sich die Beteiligten auch an die Schlich-
tungsstelle der Deutschen Bundesbank wenden. Das Recht, die
Gerichte anzurufen, bleibt von einem Schiedsverfahren unberiihrt.

Die Kontaktdaten der Schlichtungsstelle lauten:
Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank
Postfach 11 12 32

60047 Frankfurt am Main

Telefon: +49 69 / 2388-1907 oder -1906
Telefax: +49 69 / 2388-1919

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de

WIDERRUFSRECHT BEI KAUF AUBERHALB DER
STANDIGEN GESCHAFTSRAUME

Kommt der Kauf von Anteilen an offenen Investmentvermdégen
aufgrund mundlicher Verhandlungen auBerhalb der sténdigen
Geschaftsraume desjenigen zustande, der die Anteile verkauft
oder den Verkauf vermittelt hat, hat der Kaufer das Recht, seine
Kauferklarung in Textform und ohne Angabe von Griinden inner-
halb einer Frist von zwei Wochen schriftlich zu widerrufen. Uber
das Recht zum Widerruf ist der Kaufer in der Durchschrift des
Antrags auf Vertragsschluss oder der Kaufabrechnung zu beleh-
ren. Das Widerrufsrecht besteht auch dann, wenn derjenige, der
die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine stéandigen
Geschaftsraume hat.

Ein Widerrufsrecht besteht nicht, wenn der Verkdufer nachweist,
dass (i) entweder der Kaufer keine natirliche Person ist, die das
Rechtsgeschéaft zu einem Zweck abschlieBt, der nicht ihrer beruf-
lichen Tatigkeit zugerechnet werden kann (Verbraucher), oder (ii)
es zur Verhandlung auf Initiative des Kaufers gekommen ist, d.h.
er den Kaufer zu den Verhandlungen aufgrund vorhergehender
Bestellung des Kéaufers aufgesucht hat. Bei Vertrédgen, die aus-
schlieBlich Uber Fernkommunikationsmittel (z.B. Briefe, Telefon-
anrufe, E-Mails) zustande gekommen sind (Fernabsatzvertrage),
besteht kein Widerrufsrecht.

VOLLSTRECKUNG VON URTEILEN

Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich nach der
Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz (Uber die Zwangsvollstre-
ckung und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da
die Gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es keiner
Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

ANGABEN UBER GREMIEN, DAS HAFTENDE
EIGENKAPITAL DER KAPITALVERWALTUNGS-
GESELLSCHAFT SOWIE DAS HAFTENDE
EIGENKAPITAL DER VERWAHRSTELLE

Der jeweils gultige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthalt
aktuelle Angaben tber die Gremien und das haftende Eigenkapital
der Gesellschaft sowie das haftende Eigenkapital der Verwahr-
stelle.
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SONDERVERMOGEN

BEZEICHNUNG, ZEITPUNKT DER
AUFLEGUNG, LAUFZEIT

Das Sondervermoégen ist ein Immobilien-Sondervermdégen im
Sinne des KAGB. Es tragt die Bezeichnung , WERTGRUND Wohn-
Select D“. Es wurde am 20. April 2010 fir unbegrenzte Dauer
aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen
Namen flir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelasse-
nen Vermdgensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermaégen in
Form von Sondervermégen an. Das Immobilien-Sondervermogen
ZWERTGRUND WohnSelect D“ gehért nicht zur Insolvenzmasse
der Gesellschaft.

Die zum Immobilien-Sondervermégen gehdrenden Vermogensge-
genstande stehen gemaB § 245 KAGB im Eigentum der Gesell-
schaft, die sie treuhanderisch fiir die Anleger verwaltet. Der Anle-
ger wird durch den Erwerb der Anteile Treugeber und hat
schuldrechtliche Anspriiche gegen die Gesellschaft. Mit den
Anteilen sind keine Stimmrechte verbunden.

Der Geschéftszweck des Immobilien-Sondervermégens ,,WERT-
GRUND WohnSelect D“ ist auf die Kapitalanlage gemaRB einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Vermo-
gensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt;
eine operative Tatigkeit und eine aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung der gehaltenen Vermoégensgegenstande sind ausge-
schlossen. In welche Vermoégensgegenstande die Gesellschaft die
Gelder der Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen sie
dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugeho-
rigen Verordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz (nachfol-
gend ,,InvStG") und den Anlagebedingungen, die das Rechtsver-
haltnis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die
Anlagebedingungen umfassen einen allgemeinen und einen
besonderen Teil (,,Allgemeine Anlagebedingungen* und ,,Beson-
dere Anlagebedingungen®). Anlagebedingungen fir ein Invest-
mentvermdgen missen vor deren Verwendung von der Bundesan-
stalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigt werden.

VERKAUFSUNTERLAGEN UND OFFENLEGUNG VON
INFORMATIONEN ZUM RISIKOMANAGEMENT

Der Verkaufsprospekt, die , Allgemeinen Anlagebedingungen und
,Besonderen Anlagebedingungen®, die wesentlichen Anlegerinfor-
mationen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind
kostenlos erhéltlich bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft sowie

der Verwahrstelle und abrufbar auf der Homepage des Immobili-
en-Sondervermdgens unter www.wohnselect.de.

Zusatzliche Informationen tber die Anlagegrenzen des Risikoma-
nagements dieses Immobilien-Sondervermogens, die Risikoma-
nagementmethoden und die jlngsten Entwicklungen bei den
Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von Vermaégens-
gegenstanden dieses Immobilien-Sondervermoégens sind in elekt-
ronischer Form auf der vorgenannten Homepage erhaltlich.

ANLAGEBEDINGUNGEN UND VERFAHREN FUR
DEREN ANDERUNG

Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen* und die , Besonderen
Anlagebedingungen” sind in diesem Verkaufsprospekt abge-
druckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft geandert wer-
den. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der vorherigen
Zustimmung durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft und durch die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Sind die Ande-
rungen der Anlagebedingungen nicht mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen vereinbar, kann die Gesellschaft die Anlagebedingun-
gen nur andern, wenn sie nach der Wahl des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Sonder-
vermoégen umtauscht, das mit den bisherigen Anlagegrundsat-
zen vereinbar ist und das von der Gesellschaft oder von einem
Unternehmen, das demselben Konzern im Sinne des § 290 des
Handelsgesetzbuchs angehort, verwaltet wird, oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurticknimmt.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
dartiber hinaus in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
auf der Homepage des Immobilien-Sondervermégens unter
www.wohnselect.de bekannt gemacht. Wenn die Anderungen Ver-
gltungen und Aufwandserstattungen, die aus dem Sondervermo-
gen entnommen werden dirfen, die Anlagegrundsatze des Son-
dervermdgens oder wesentliche Anlegerrechte betreffen, werden
die Anleger auBerdem Uber ihre depotfiihrenden Stellen per dau-
erhaften Datentréger, 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 Hin-
weis darauf, wo und auf welche Weise weitere Informationen
erlangt werden kdnnen.

Die Anderungen treten friihestens am Tag nach ihrer Bekanntgabe
im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen von Regelun-
gen zu den Vergltungen und Aufwandserstattungen treten diese
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drei Monate nach Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft.
Wenn solche Anderungen den Anleger begiinstigen, kann mit
Zustimmung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
ein fritherer Zeitpunkt bestimmt werden. Anderungen der bisheri-
gen Anlagegrundsatze des Immobilien-Sondervermégens treten
ebenfalls friihestens drei Monate nach Bekanntmachung in Kraft.

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir das in diesem Verkaufspros-
pekt ndher beschriebene Immobilien-Sondervermdégen ist die am
25. September 2003 gegriindete Pramerica Property Investment
GmbH (nachstehend ,,Gesellschaft“ genannt) mit Sitz in Mln-
chen. Sie ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des
Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) in der Rechtsform einer Gesell-
schaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschéftsfiihrung, des
Aufsichtsrates, der externen Bewerter und tber die Gesellschafter
sowie Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das haf-
tende Eigenkapital der Gesellschaft und der Verwahrstelle sind im
Kapitel ,Verwaltung, Organe und Eigenkapitalausstattung” dieses
Verkaufsprospektes dargestellt. Sich ergebende Anderungen kén-
nen den regelmafBig zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahresbe-
richten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-Richtlinie ent-
sprechen, sogenannte alternative Investmentvermégen (,AlIF“),
und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter
zurlickzufihren sind, abgedeckt durch Eigenmittel in Héhe von
wenigstens 0,01 % des Werts der Portfolios aller verwalteten AlF,
wobei dieser Betrag jahrlich Gberprift und angepasst wird. Diese
Eigenmittel sind von dem angegebenen Kapital umfasst.

VERWAHRSTELLE
FIRMA, RECHTSFORM UND SITZ DER VERWAHRSTELLE

Fur das Immobilien-Sondervermégen ,,WERTGRUND WohnSelect
D hat die CACEIS Bank Deutschland GmbH mit Sitz in Miinchen
das Amt der Verwahrstelle Gbernommen. Sie ist ein Kreditinstitut
nach deutschem Recht und ist zum Einlagen- und Depotgeschaft
zugelassen. Schwerpunkt ihrer Geschéaftstatigkeit ist die Verwah-
rung im Sinne des Depotgeschéfts, die Abwicklung von Finanzin-
strumenten, die Auslibung der Verwahrstellenfunktion nach den
Vorschriften des KAGB und die Anbindung von Kunden an Clea-
ringdienstleistungen.

Es sind keine Interessenkonflikte ersichtlich, die sich aus der
Ubernahme der Verwahrstellenfunktion durch die CACEIS Bank
Deutschland GmbH ergeben kénnten. Die Verwahrstelle und die
Gesellschaft sind insbesondere nicht gesellschaftsrechtlich mitei-
nander verbunden.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie am Schluss dieses
Verkaufsprospekts.

HAUPTTATIGKEIT DER VERWAHRSTELLE

Die Verwahrstelle wurde mit der Priifung des Eigentums der fir
Rechnung des Immobilien-Sondervermdégens tatigen Gesellschaft
sowie der laufenden Uberwachung des Bestandes an Immobilien,
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen
nicht verwahrfahigen Vermogensgegenstande beauftragt. Des
Weiteren ist sie mit der Verwahrung der zum Immobilien-Sonder-
vermoégen gehoérenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei
anderen Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente,
Wertpapiere und Investmentanteile, die im Rahmen der Liquidi-
tatshaltung gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht den
Regelungen des KAGB, das eine Trennung der Verwaltung und
Verwahrung des Immobilien-Sondervermégens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Immobilien-Sonder-
vermogens werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots verwahrt,
soweit sie nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten
werden. Die Bankguthaben des Immobilien-Sondervermégens
werden von der Verwahrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie
nicht bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt wer-
den. Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder Verau-
Berung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung der Ver-
wahrstelle erforderlich. Die Verwahrstelle hat darliber hinaus zu
prifen, ob die Anlage auf Sperrkonten oder in Sperrdepots eines
anderen Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder eines ande-
ren Verwahrers mit dem KAGB und den Anlagebedingungen des
Immobilien-Sondervermdégens vereinbar ist. Wenn dies der Fall
ist, hat sie die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fir jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht
Gber eine Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung des Immobili-
en-Sondervermogens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten
der Verwahrstelle eingetragen. Verfligungen iber Immobilien ohne
Zustimmung der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen.
Sofern bei auslandischen Immobilien die Eintragung der Verfi-
gungsbeschrankung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares
Register nicht moglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit
der Verfligungsbeschrankung in anderer geeigneter Form sicher-
stellen.
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Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften,
wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu Gberwachen. Verfligungen
der Gesellschaft Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten bedirfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfligungen der
Immobilien-Gesellschaft iiber Immobilien sowie Anderungen des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-
schaft bedirfen der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die
Gesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesell-
schaft halt.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Riick-
nahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den Vorschriften
des KAGB und den Anlagebedingungen des Immobilien-Sonder-
vermogens entsprechen.

Die Verwahrstelle hat dafiir zu sorgen, dass bei den fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger getatigten Geschaften der
Gegenwert innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung
gelangt. Des Weiteren hat die Verwahrstelle dafiir zu sorgen, dass
die Ertrdge des Immobilien-Sondervermégens gemaB den Vor-
schriften des KAGB und den Anlagebedingungen verwendet wer-
den, und die zur Ausschiittung bestimmten Ertrage auszuzahlen.

UNTERVERWAHRUNG

Die Verwahrstelle hat lediglich im Ausland Verwahraufgaben auf
andere Unternehmen (Unterverwahrer) tbertragen, im Inland ist
die Verwahrstelle Endverwahrer. Fir das Immobilien-Sonderver-
mogen werden keine Vermoégensgegenstande im Ausland ver-
wahrt, so dass Vermogensgegenstdnde des Immobilien-Sonder-
vermogens nicht durch Unterverwahrer verwahrt werden.

HAFTUNG DER VERWAHRSTELLE

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fur alle Vermogensgegen-
stande, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer anderen
Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes
eines solchen Vermdégensgegenstandes haftet die Verwahrstelle
gegenliber dem Immobilien-Sondervermégen und dessen Anle-
gern, auBer der Verlust ist auf Ereignisse auBerhalb des Einfluss-
bereichs der Verwahrstelle zuriickzufiihren. Fir Schaden, die
nicht im Verlust eines Vermodgensgegenstandes bestehen, haftet
die Verwahrstelle grundsatzlich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB mindestens fahrlassig nicht
erfullt hat.

HAFTUNGSFREISTELLUNG BEI UNTERVERWAHRUNG

Flr das Immobilien-Sondervermégen werden keine Vermogensge-
genstande durch Unterverwahrer verwahrt, so dass dem Thema
,Haftungsfreistellung bei Unterverwahrung” fiir das Immobili-
en-Sondervermogen keine Bedeutung zukommt.

Zusitzliche Informationen zur Verwahrstelle

Auf Verlangen ibermittelt die Gesellschaft den Anlegern Informa-
tionen auf dem neuesten verfiigharen Stand zur Verwahrstelle und
ihren Pflichten, zu etwaigen Unterverwahrern sowie zu maoglichen
Interessenkonflikten im Zusammenhang mit der Tatigkeit der Ver-
wahrstelle oder etwaiger Unterverwahrer.

RISIKOHINWEISE

Vor der Entscheidung Giber den Kauf von Anteilen an dem Immo-
bilien-Sondervermoégen sollten Anleger die nachfolgenden Risi-
kohinweise zusammen mit den anderen in diesem Verkaufspros-
pekt enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen und diese bei
ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der Eintritt eines oder
mehrerer dieser Risiken kann flr sich genommen oder zusammen
mit anderen Umstanden die Wertentwicklung des Immobili-
en-Sondervermoégens bzw. der im Immobilien-Sondervermdégen
gehaltenen Vermogensgegenstande nachteilig beeinflussen und
sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert auswirken.

VerduBert der Anleger Anteile an dem Immobilien-Sondervermo-
gen zu einem Zeitpunkt, in dem die Kurse bzw. die Werte der in
dem Immobilien-Sondervermégen befindlichen Vermogensgegen-
stande gegenliber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen
sind, so erhalt er das von ihm in das Immobilien-Sondervermégen
investierte Kapital nicht oder nicht vollstandig zuriick. Der Anleger
kénnte sein in das Immobilien-Sondervermdégen investiertes Kapi-
tal teilweise oder in Einzelfallen sogar ganz verlieren. Wertzu-
wachse kénnen nicht garantiert werden. Das Risiko des Anlegers
ist auf die angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht
Gber das vom Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Verkaufspros-
pekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten kann die Wert-
entwicklung des Immobilien-Sondervermégens durch verschie-
dene weitere Risiken und Unsicherheiten beeintrachtigt werden,
die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die nachfol-
genden Risiken aufgeflihrt werden, enthalt weder eine Aussage
Uber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch tber das AusmaB
oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.
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WESENTLICHE ALLGEMEINE RISIKEN DER ANLAGE
IN EIN IMMOBILIEN-SONDERVERMOGEN

Anlagen in ein Immobilien-Sondervermdgen unterliegen einigen
Risiken, die sich aus der Rechtsnatur bzw. aus der Struktur eines
Sondervermogens ergeben. Hierbei handelt es sich insbesondere
um die folgenden Risiken, wobei diese keine abschlieBende Auf-
zahlung darstellen:

m Schwankung des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Immobi-
lien-Sondervermdogens, geteilt durch die Anzahl der in den Ver-
kehr gelangten Anteile. Der Wert des Immobilien-Sonderver-
mogens entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller
Vermogensgegenstande  im Immobilien-Sondervermdgen
abziiglich der Summe der Marktwerte aller Verbindlichkeiten
des Sondervermogens. Der Fondsanteilwert ist daher von dem
Wert der im Immobilien-Sondervermégen gehaltenen Vermo-
gensgegenstande und der Hohe der Verbindlichkeiten des
Immobilien-Sondervermoégens abhangig.

Immobilien-Sondervermdgen gehéren zur Anlagegruppe der
Investmentfonds und weisen im historischen Vergleich zu
vielen anderen Geldanlagen eine geringere Volatilitat in der
Wertentwicklung auf. Gleichwohl ist auch bei Immobilien-
Sondervermdgen eine gewisse Volatilitdt moglich. Die Vermo-
gensgegenstande, in die die Gesellschaft fiir Rechnung des
Immobilien-Sondervermdgens investiert, enthalten neben den
Chancen auf Wertsteigerung auch Risiken. So kdnnen insbe-
sondere Wertverluste auftreten, indem der Marktwert der Ver-
mogensgegenstande gegeniiber dem Einstandspreis fallt.
Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sondervermdégen
unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den
Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklungen sind
moglich. Sinkt der Wert dieser Vermodgensgegenstande oder
steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsanteil-
wert.

m Besondere Risikohinweise fiir Neuanleger
Anleger, die nach dem 21. Juli 2013 Anteile des Immobili-
en-Sondervermogens erwerben (,,Neuanleger®), werden zudem
auf folgende besondere Risiken hingewiesen:

— Bestandsanleger, d.h. Anleger, die ihre Anteile vor dem
22. Juli 2013 erworben haben, kénnen je Kalenderhalbjahr
Anteile im Wert von bis zu 30.000 EUR zurtickgeben. Neu-
anleger haben diese Moglichkeit aufgrund einer zwischen-
zeitlichen Gesetzesénderung nicht. Nahere Einzelheiten
hierzu finden sich im Abschnitt ,, Ausgabe und Ricknahme
von Anteilen®. Neuanleger kénnen daher auf Anderungen
der Rahmenbedingungen (z.B. fallende Immobilienpreise)
nur nach Einhaltung der Mindesthaltedauer von 24 Monaten

und der 12-monatigen Rickgabefrist und damit im Ver-
gleich zu Bestandsanlegern nur mit Verzégerung reagieren.
Dies kann sich im Falle einer drohenden Aussetzung der
Ricknahme von Anteilen negativ auswirken. Dieses Risiko
gilt ebenso flir Bestandsanleger, die Anteile im Umfang von
mehr als 30.000 EUR pro Kalenderhalbjahr zuriickgeben
maochten.

— Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der
12-monatigen Kindigungsfrist konnen Wertverluste auftre-
ten, indem der Marktwert der Vermdgensgegenstande
gegenliber dem Einstandspreis fallt. Damit besteht das
Risiko, dass der durch den Neuanleger erzielte Riicknahme-
preis niedriger als der Ausgabepreis zum Zeitpunkt des
Anteilerwerbs oder als der Riicknahmepreis zum Zeitpunkt
der unwiderruflichen Riickgabeerklarung ist. Anleger erhal-
ten in diesem Fall weniger Geld zurlick, als sie im Zeitpunkt
des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerklarung erwartet
haben. Der von ihnen erzielte Riickgabepreis liegt gegebe-
nenfalls unter dem Ricknahmepreis, den Bestandsanleger
bei sofortiger Riickgabe erzielen. Dieses Risiko gilt ebenso
fir Bestandsanleger, die Anteile im Umfang von mehr als
30.000 EUR pro Kalenderhalbjahr zuriickgeben méchten.

m Beeinflussung des individuellen Ergebnisses

durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt von den
individuellen Verhéltnissen des jeweiligen Anlegers ab und
kann kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen —
insbesondere unter Beriicksichtigung der individuellen steuerli-
chen Situation — sollte sich der Anleger an seinen persénlichen
Steuerberater wenden; die Gesellschaft erbringt keine individu-
elle Steuerberatung gegentiber den Anlegern. Bei einer Anlage-
entscheidung ist auch die auBersteuerliche Situation des Anle-
gers zu beriicksichtigen.

m Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Rlicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine
Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umsténde in
diesem Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder politische Kri-
sen, Ricknahmeverlangen in auBergewdhnlichem Umfang sein
sowie die SchlieBung von Boérsen oder Markten, Handelsbe-
schrankungen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des
Anteilwertes beeintrachtigen. Dadurch besteht das Risiko, dass
die Anteile aufgrund beschrankter Rickgabemdglichkeiten
eventuell nicht zum vom Anleger gewlinschten Zeitpunkt liqui-
diert werden kénnen.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riicknahme der
Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei
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umfangreichen Ricknahmeverlangen die liquiden Mittel zur
Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgeméaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen
oder nicht sogleich zur Verfligung stehen (siehe Punkt ,,Rlck-
nahmeaussetzung und Beschliisse der Anleger* im Ver-
kaufsprospekt sowie ,,Ausgabe und Rlicknahme von Anteil-
scheinen, Ricknahmeaussetzung” in den Allgemeinen
Anlagebedingungen). Das bedeutet, dass Anleger wahrend die-
ser Zeit ihre Anteile nicht zurlickgeben kénnen. Der Erwerb von
Anteilen ist nicht durch eine Héchstanlagesumme begrenzt.
Umfangreiche Riickgabeverlangen kdnnen die Liquiditat des
Immobilien-Sondervermdgens beeintrachtigen und eine Aus-
setzung der Riicknahme erfordern. Da die Gesellschaft keine
Kenntnis Gber die genaue Zusammensetzung der Anleger hat,
kann es sein, dass einzelne Anleger einen verhaltnismaBig
hohen Anteil am Immobilien-Sondervermégen halten. Soweit
dies der Fall ist und diese Anleger sich zu einer Riickgabe ihrer
Anteile entschlieBen, steigt das Risiko einer Riicknahmeaus-
setzung.

Im Falle einer Aussetzung der Anteilrlicknahme kann der Wert
des Immobilien-Sondervermégens und damit der Anteilwert
sinken, z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, im Rahmen
der gesetzlichen Moglichkeiten Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften wahrend der Aussetzung der
Anteilricknahme unter Verkehrswert zu verauBern. Die Gesell-
schaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme der
Anteilrlicknahme zu dem dann jeweils giltigen Ricknahme-
preis zurlicknehmen.

Eine vorlibergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften
Aussetzung der Anteilriicknahme und zu einer Auflésung des
Immobilien-Sondervermdégens fihren (siehe die Abschnitte
,Auflésung des Immobilien-Sondervermégens* und ,,Verfahren
bei Auflésung eines Immobilien-Sondervermogens®), etwa
wenn die fir die Wiederaufnahme der Anteilriicknahme erfor-
derliche Liquiditat durch VerduBerung von Immobilien oder
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften nicht beschafft
werden kann. Eine Auflésung des Immobilien-Sondervermo-
gens kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre, in Anspruch neh-
men. In dieser Zeit ist eine Riicknahme der Anteile nicht mog-
lich (zum Verfahren bei Auflésung siehe Punkt ,Verfahren bei
Auflésung eines Immobilien-Sondervermégens” im  Ver-
kaufsprospekt). Es ist insbesondere nicht sicher, dass der
Anleger wahrend der Aussetzung oder Auflésungsphase seine
Anteile Uber einen Sekundarmarkt verauBern kann. Es besteht
zudem das Risiko, dass die Anteile an einem Sekundarmarkt
nur mit deutlichen Preisabschlagen verauBert werden kénnen.
Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm
geplante Haltedauer nicht realisieren kann und ihm ggf.
wesentliche Teile des investierten Kapitals fiir unbestimmte
Zeit nicht zur Verfligung stehen oder insgesamt verlorengehen.

m Liquiditatsrisiken

Die Liquiditat von Immobilien-Sondervermégen ist aufgrund
unterschiedlich hoher Mittelzu- und -abflisse Schwankungen
ausgesetzt. Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteilriickga-
ben flieBt dem Immobilien-Sondervermdégen Liquiditat zu oder
aus dem Immobilien-Sondervermdégen Liquiditat ab.

Umfangreiche Rickgabeverlangen kénnen die Liquiditat des
Immobilien-Sondervermdégens beeintrachtigen, da die einge-
zahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundséatzen lUberwie-
gend in Immobilien bzw. Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften angelegt sind. Die Gesellschaft kann dann verpflichtet
sein, die Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen (siehe auch die Abschnitte ,,Risikohinweise — Aus-
setzung der Anteilricknahme* sowie die ,,Allgemeinen Anlage-
bedingungen®), wenn bei umfangreichen Riicknahmeverlangen
die Bankguthaben und der Erlés aus dem Verkauf der Wertpa-
piere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur Zah-
lung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen.

Die Zu- und Abflisse kédnnen nach Saldierung zu einem Net-
tozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des Fonds fiihren. Dieser
Nettozu- oder -abfluss kann den Fondsmanager veranlassen,
Vermogensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch
Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbesondere, wenn
durch die Zu- oder Abflisse eine von der Gesellschaft fiir das
Immobilien-Sondervermdgen vorgesehene oder gesetzlich fest-
gelegte Mindest- oder Hochstquote liquider Mittel Giber- bzw.
unterschritten wird. Die hierdurch entstehenden Transaktions-
kosten werden dem Fonds belastet und kénnen die Wertent-
wicklung des Immobilien-Sondervermdgens beeintrachtigen.
Bei Zufllissen kann sich eine erhéhte Fondsliquiditat belastend
auf die Rendite auswirken, wenn die Gesellschaft die liquiden
Mittel nicht oder nicht zeitnah zu angemessenen Bedingungen
anlegen kann, insbesondere wenn die am Markt erzielbaren
Guthabenzinsen niedrig sind. Denn naturgemaB nimmt die
Umschichtung von liquiden Mitteln in Immobilien einige Zeit in
Anspruch.

m Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmi-
gung der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
andern (siehe Abschnitt ,,Anlagebedingungen und Verfahren
fiir deren Anderung"). Dadurch kénnen auch Rechte des Anle-
gers betroffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine
Anderung der Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Immo-
bilien-Sondervermoégens andern oder sie kann die dem Immo-
bilien-Sondervermoégen zu belastenden Kosten erhéhen.
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m Auflésung des Fonds m Steuerliches Risiko

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Immo-
bilien-Sondervermoégens zu kindigen. Die Gesellschaft kann
das Immobilien-Sondervermégen nach Kindigung der Verwal-
tung ganz auflésen. Das Verfligungsrecht iber das Immobili-
en-Sondervermogen geht nach einer Kiindigungsfrist von sechs
Monaten auf die Verwahrstelle tber. Fiir den Anleger besteht
daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht
realisieren kann. Bei dem Ubergang des Immobilien-Sonder-
vermogens auf die Verwahrstelle kénnen dem Immobilien-Son-
dervermdgen andere Steuern als deutsche Ertragsteuern belas-
tet werden. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des
Liquidationsverfahrens aus dem Depot des Anlegers ausge-
bucht werden, kann der Anleger mit Ertragsteuern belastet
werden.

Ubertragung aller Vermogensgegenstiande des Fonds auf einen
anderen Investmentfonds (Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermogensgegenstande des
Sondervermoégens auf ein anderes Immobilien-Sondervermd-
gen Ubertragen (vergleiche die Abschnitte ,Verschmelzung des
Immobilien-Sondervermégens” und ,Verfahren bei der Ver-
schmelzung von Sondervermégen®). Der Anleger kann seine
Anteile in diesem Fall kostenlos in Anteile des anderen Immo-
bilien-Sondervermoégens, das mit den bisherigen Anlagegrund-
satzen vereinbar ist, umtauschen oder seine Anteile ohne wei-
tere Kosten zurlickgeben. Dies gilt gleichermaBen, wenn die
Gesellschaft sémtliche Vermdgensgegenstande eines anderen
Immobilien-Sondervermdégens auf dieses Immobilien-Sonder-
vermogen Ubertragt. Der Anleger muss daher im Rahmen der
Ubertragung vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung
treffen. Bei einer Riickgabe der Anteile kénnen Ertragsteuern
anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem
Immobilien-Sondervermdgen mit vergleichbaren Anlagegrund-
satzen kann der Anleger mit Steuern belastet werden, etwa
wenn der Wert der erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der
alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung.

Rentabilitdat und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen
gewiinschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Immobi-
lien-Sondervermdégens kann fallen und zu Verlusten beim Anle-
ger fllhren. Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder
Dritter hinsichtlich einer bestimmten Mindestzahlung bei
Rickgabe oder eines bestimmten Anlageerfolgs des Immobili-
en-Sondervermogens. Anleger kdnnten somit einen niedrigeren
als den urspriinglich angelegten Betrag zurlickerhalten. Ein bei
Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag kann
zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg
einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundla-
gen des Immobilien-Sondervermoégens fiir vorangegangene
Geschaftsjahre (z. B. aufgrund von steuerlichen AuBenprifun-
gen) kann auf Anlegerebene eine steuerlich grundsatzlich
nachteilige Korrektur zur Folge haben. In diesem Fall kann der
Anleger die Steuerlast aus der Korrektur flrr vorangegangene
Geschéftsjahre zu tragen haben, obwohl er unter Umstanden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Immobilien-Sondervermdégen
investiert war. Umgekehrt kann flir den Anleger der Fall eintre-
ten, dass ihm eine steuerlich grundsétzlich vorteilhafte Korrek-
tur fur das aktuelle und flr vorangegangene Geschéftsjahre, in
denen er an dem Immobilien-Sondervermoégen beteiligt war,
durch die Rickgabe oder VerauBerung der Anteile vor Umset-
zung der entsprechenden Korrektur nicht mehr zugutekommt.
Auf Fondsebene kdnnen sich Risiken, etwa aufgrund von steu-
erlichen AuBenpriifungen, Anderungen von Steuergesetzen und
der Rechtsprechung ergeben. Diese kdnnen sich auf den
Anteilpreis auswirken.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko flr alle Vermo-
gensgegenstande. Dies gilt auch fir die im Immobilien-
Sondervermoégen gehaltenen Vermoégensgegenstande. Die
Inflationsrate kann Uber dem Wertzuwachs des Immobili-
en-Sondervermogens liegen.

Risiken aus dem Anlagespektrum/Konzentrationsrisiko

Unter Beachtung der durch das Gesetz und die Anlagebedin-
gungen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen, die flr
das Immobilien-Sondervermoégen einen sehr weiten Rahmen
vorsehen, kann die tatsachliche Anlagepolitik auch darauf aus-
gerichtet sein, schwerpunktmaBig Vermdgensgegensténde z. B.
nur weniger Branchen, Méarkte oder Regionen/Lander zu erwer-
ben. Diese Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren
kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe Schwankungsbreite
innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) verbunden sein. Dann
ist das Immobilien-Sondervermdégen von der Entwicklung die-
ser Vermogensgegenstande oder Markte besonders stark
abhangig. Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jah-
resbericht nachtraglich fir das abgelaufene Berichtsjahr.

Risiko aus der Anlage in Vermogensgegenstande, die nicht an
der Borse zugelassen sind und nicht in einen organisierten
Markt einbezogen sind

Fir das Immobilien-Sondervermégen dirfen auch Vermogens-
gegenstande erworben werden, die nicht an einer Bérse zuge-
lassen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind. Es kann nicht garantiert werden, dass diese Vermodgens-
gegenstande ohne Abschlage und/oder zeitliche Verzégerung
verauBert werden konnen; es besteht auch die Gefahr, dass
diese gar nicht weiterverduBert werden koénnen. Auch an der
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Borse zugelassene Vermodgensgegenstande kénnen abhangig
von der Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und den
geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit hohen
Preisabschlagen verduBert werden. Obwohl fiir das Immobili-
en-Sondervermoégen nur Vermdgensgegenstande erworben wer-
den dirfen, die grundsatzlich zeitnah liquidiert werden kénnen,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder
dauerhaft nur mit Verlust verauBert werden kénnen.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Immobilien-Sonderver-
mogens Kredite entsprechend den im Abschnitt ,Kreditauf-
nahme und Belastung von Vermdégensgegenstédnden* dargeleg-
ten Vorgaben aufnehmen. Es besteht das Risiko, dass die
Gesellschaft keinen entsprechenden Kredit aufnehmen oder
nur zu wesentlich ungiinstigeren Konditionen aufnehmen kann.
Zudem kann das Risiko bestehen, dass die Gesellschaft beim
Auslaufen einer Finanzierung keine Anschlussfinanzierung oder
eine Anschlussfinanzierung nur zu schlechteren wirtschaftli-
chen Bedingungen erhalten kann. Kredite mit einer variablen
Verzinsung kdnnen sich durch steigende Zinssatze zudem
negativ auswirken. Unzureichende Finanzierungsliquiditat kann
sich auf die Liquiditat des Immobilien-Sondervermégens aus-
wirken, mit der Folge, dass die Gesellschaft gezwungen sein
kann, Vermdgensgegenstande vorzeitig oder zu schlechteren
Konditionen als geplant zu verauBern.

Adressenausfallrisiko/ Gegenpartei-Risiken

(auBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (nachfolgend ,,Emitten-
ten“) oder eines Vertragspartners (nachfolgend , Kontrahen-
ten"), gegen den das Immobilien-Sondervermégen Anspriiche
hat, kdnnen fiir das Immobilien-Sondervermégen Verluste ent-
stehen. Das Emittentenrisiko beschreibt die Auswirkung der
besonderen Entwicklungen des jeweiligen Emittenten, die
neben den allgemeinen Tendenzen der Kapitalmarkte auf den
Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Aus-
wahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden, dass
Verluste durch Vermdégensverfall von Emittenten eintreten. Die
Partei eines flr Rechnung des Immobilien-Sondervermoégens
geschlossenen Vertrags kann teilweise oder vollstandig ausfal-
len (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fur alle Vertrage, die fur
Rechnung eines Immobilien-Sondervermoégens geschlossen
werden.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstdande oder
Naturkatastrophen

Das Immobilien-Sondervermégen kann Opfer von Betrug oder
anderen kriminellen Handlungen werden. Es kann Verluste
durch Missverstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der
Gesellschaft oder externer Dritter erleiden oder durch auBere
Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen geschadigt werden.

m Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz
Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wah-
rung, fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder aus
anderen Griinden Leistungen nicht fristgerecht, iberhaupt nicht
oder nur in einer anderen Wahrung erbringen kann. So kénnen
z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft fir Rechnung des
Immobilien-Sondervermdgens Anspruch hat, ausbleiben, in
einer Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschrankun-
gen nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen Wah-
rung erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so
unterliegt diese Position einem Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fir das Immobilien-Sondervermogen dirfen (z.B. im Rahmen
von Liquiditatsanlagen oder Absicherungsgeschaften) Investiti-
onen in Rechtsordnungen getatigt werden, bei denen deut-
sches Recht keine Anwendung findet bzw. im Fall von Rechts-
streitigkeiten der Gerichtsstand auBerhalb Deutschlands ist.
Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der Gesellschaft fir
Rechnung des Immobilien-Sondervermégens koénnen von
denen in Deutschland zum Nachteil des Immobilien-Sonder-
vermogens bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder recht-
liche Entwicklungen einschlieBlich der Anderungen von rechtli-
chen Rahmenbedingungen in diesen Rechtsordnungen kénnen
von der Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt werden oder zu
Beschréankungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits erwor-
bener Vermogensgegenstande fiihren. Diese Folgen kdénnen
auch entstehen, wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingun-
gen fur die Gesellschaft und/oder die Verwaltung des Immobi-
lien-Sondervermdégens in Deutschland andern.

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen
Die in diesem Verkaufsprospekt dargestellten steuerlichen Aus-
fihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus.
Sie richten sich an in Deutschland unbeschrénkt einkommen-
steuerpflichtige oder unbeschrénkt kérperschaftsteuerpflich-
tige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr daflir tbernom-
men werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch
Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzverwal-
tung nicht andert.

Der vorliegende Entwurf fir ein Investmentsteuerreformgesetz
sieht unter anderem vor, dass Fonds trotz Steuerbefreiung
Kapitalertragsteuer auf ab dem 1. Januar 2016 zuflieBende
inlandische Dividenden und Ertrédge aus inldndischen eigenka-
pitalahnlichen Genussscheinen zahlen miissen, soweit sie
innerhalb eines Zeitraums von 45 Tagen vor und 45 Tagen nach
der Falligkeit der Kapitalertrage weniger als 45 Tage wirtschaft-
licher und zivilrechtlicher Eigentiimer der Aktien oder Genuss-
scheine sind. Tage, flrr die sich der Fonds gegen Kursande-
rungsrisiken aus den Aktien und Genussscheinen absichert, so
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dass er diese gar nicht oder nur noch zu einem geringen Teil
tragt, zahlen dabei nicht mit. Die geplante Regelung kann Aus-
wirkungen auf die Anteilpreise und die steuerliche Position des
Anlegers haben. Dies kann durch die Umsetzung der Anlage-
strategie bedingt sein.

Schliisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Immobilien-Sondervermdégens in
einem bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt dieser
Erfolg moglicherweise auch von der Eignung der handelnden
Personen und damit den richtigen Entscheidungen ihres
Managements ab. Die personelle Zusammensetzung des
Fondsmanagements kann sich jedoch verédndern. Neue Ent-
scheidungstrager kénnen dann moglicherweise weniger erfolg-
reich agieren.

m Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermégensgegenstanden insbesondere
im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insolvenz
oder Sorgfaltspflichtverletzungen des Verwahrers bzw. aus
hoherer Gewalt resultieren kann. Das KAGB sieht fiir den Ver-
lust eines verwahrten Vermdgensgegenstandes weitreichende
Ersatzanspriiche der Gesellschaft und der Anleger vor.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen
(Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften tber ein elektro-
nisches System besteht das Risiko, dass eine der Vertragspar-
teien verzogert oder nicht vereinbarungsgemaRB zahlt oder die
Wertpapiere nicht fristgerecht liefert.

WESENTLICHE RISIKEN AUS DER
IMMOBILIENINVESTITION, DER BETEILIGUNG AN
IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN UND DER BELASTUNG
MIT EINEM ERBBAURECHT

Fur das Immobilien-Sondervermoégen wird iberwiegend in Immo-
bilien und in Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften inves-
tiert. Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf
den Anteilwert durch Veranderungen bei den Ertrédgen, den Auf-
wendungen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kén-
nen. Dies gilt auch fir Investitionen in Immobilien, die von Immo-
bilien-Gesellschaften gehalten werden, wie auch fiir die Beteiligung
an Immobilien-Gesellschaften selbst. Die nachstehend beispiel-
haft genannten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzdhlung
dar.

m Spezifische immobilienbezogene Risiken

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risi-
ken, wie Leerstande, Mietriickstande und Mietausfalle, die sich
u.a. aus der Veranderung der Objektqualitat, Standortqualitat
oder der Mieterbonitat ergeben kdénnen. Veranderungen der
Standortqualitat kénnen zur Folge haben, dass der Standort fiir
die gewahlte Nutzung nicht mehr in der Art und Weise geeignet
ist wie beim Erwerb der Immobilie zugrunde gelegt oder im
schlimmsten Fall gar nicht mehr fir die gewahlte Nutzung
geeignet ist. Der Geb&dudezustand kann Instandhaltungsauf-
wendungen erforderlich machen, die nicht immer vorhersehbar
sind. Zur Begrenzung dieser Risiken strebt die Gesellschaft ins-
besondere im gewerblichen Bereich eine hohe Drittverwen-
dungsfahigkeit der Immobilien an. Durch laufende Instand-
haltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der
Immobilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw.
verbessert werden.
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Risiken aus Finanzmarkt- und Kreditkrisen

Aus dem Umstand, dass sich die internationalen Finanz- und
Kapitalmarkte zunehmend wechselseitig beeinflussen (z. B.
durch die globale Weiterreichung verbriefter Risiken an Investo-
ren), kdnnen auch Risiken flr die Immobilienmarkte resultie-
ren. So hat sich die zunachst auf dem US-amerikanischen
Markt fir private Hypothekenkredite aufgetretene Krise, die
sich zunachst auf Hypothekenkredite schlechter Bonitat (sog.
Subprime-Sektor) beschrénkte, rasch ausgebreitet und zu
einer schweren weltweiten Finanzmarkt- und Kreditkrise entwi-
ckelt. Auch aus der sog. Eurokrise und den wirtschaftlichen
Schwierigkeiten einzelner Staaten und Banken kénnen Risiken
fir die Immobilienmarkte resultieren. Aus den vorgenannten
Krisen kénnen auch erhebliche Auswirkungen auf die internati-
onalen Immobilienmarkte wie auch auf den deutschen Immobi-
lienmarkt resultieren. Hier sind insbesondere Schwierigkeiten
bei der Finanzierbarkeit gréBerer Immobilientransaktionen oder
Notverkaufe, zu denen Darlehensnehmer gezwungen sein
kdnnten, zu nennen, die zu einer mangelnden Nachfrage auf
Immobilienmérkten und einem Preisverfall von Immobilien fih-
ren kénnen. Diese Risiken kénnen flr Investoren, die als Kaufer
auftreten, ggf. glinstigere Kaufmdglichkeiten bedeuten. Kapi-
talverwaltungsgesellschaften, die bei Kaufen mit einem ver-
haltnismaBig hohen Eigenkapitalanteil arbeiten, treten sowohl
als Kaufer wie auch als Verkaufer auf.

Finanzmarkt- und Kreditkrisen kénnen ferner auch erhebliche
negative Auswirkungen auf die Realwirtschaft und dadurch
moglicherweise auch auf die Mietmarkte haben. Insbesondere
gewerbliche Mieter kénnen in wirtschaftliche Schwierigkeiten
geraten und die Mieterinsolvenzen kdénnten sich haufen. Im
Bereich des Wohnungsmarktes kann z.B. ein Absinken der
Realléhne oder steigende Arbeitslosigkeit die Nachfrage nach
hoherwertigen Wohnungen absinken lassen. Infolge derartiger
Umsténde kann das Mietpreisniveau sowohl im gewerblichen
als auch im wohnungswirtschaftlichen Bereich absinken. Dies
kénnte zur Folge haben, dass Ausschiittungen des Immobili-
en-Sondervermogens geringer ausfallen oder gar entfallen. Da
sich die Immobilienbewertung regelmaBig am Mietertrag der
Immobilien ausrichtet, wiirde ein Absinken der Mietpreise zu
einem entsprechenden Wertverlust der Immobilien fiihren. Die
Darlehen fir die Finanzierung von Immobilien schreiben dem
Darlehensnehmer haufig vor, dass wahrend der Darlehensdauer
ein bestimmtes Verhaltnis des Immobilienwerts zum Darle-
hensbetrag eingehalten werden muss. Wenn dieses Verhaltnis
wegen eines Wertverlusts der Immobilie nicht eingehalten wird,
kann dies zur Notwendigkeit vorzeitiger Darlehensriickzahlun-
gen oder gar zu Notverkaufen von kreditfinanzierten Immobi-
lien fihren.

Infolge von Finanzmarkt- und Kreditkrisen konnen einzelne
Marktteilnehmer ggf. in erhebliche Liquiditatsschwierigkeiten
geraten und Probleme haben, Kredite zu erhalten. Wenn diese
Marktteilnehmer in das Immobilien-Sondervermégen ,,WERT-
GRUND WohnSelect D* investiert haben, konnten sie versu-
chen, durch die Riickgabe von Anteilen schnell zu Barmitteln
zu gelangen. Wenn solche oder dhnlich motivierte Riicknahme-
verlangen in groBer Zahl erfolgen, kann die Gesellschaft auf-
grund der Uberwiegenden Investitionen des Immobilien-Son-
dervermdgens in nicht kurzfristig verauBerbare Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften in die Situation
kommen, dass die fir die Ricknahme benétigte Liquiditat
nicht unmittelbar zur Verfligung steht. Die Gesellschaft kann in
einem solchen Fall gezwungen sein, die Riicknahme von Antei-
len auszusetzen, um die ordnungsgemaBe Bewirtschaftung des
Immobilien-Sondervermdgens sicherzustellen.

Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie
Elementarschaden

Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarscha-
den (Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) werden durch
Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende Versiche-
rungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich ver-
tretbar und sachlich geboten ist.

m Allgemeine wirtschaftliche Risiken bei Immobilienanlagen

Beim Erwerb von Immobilien sind allgemeine wirtschaftliche
Risiken (wie z.B. Auswirkungen von Gesetzesanderungen,
Inflationsrisiko, Rezession, Zinsanstieg, Strukturverdnderungen
in der Wirtschaft mit negativen Auswirkungen auf die Miet- und
Immobilienmarkte), spezielle Grundbesitzrisiken und beson-
dere Risiken, die sich aus der Belegenheit der Immobilien erge-
ben, zu berlicksichtigen.

Risiko eines fehlenden liquiden Immobilienmarktes

Da die VerauBerbarkeit von Immobilien insbesondere auch von
der Liquiditat des betreffenden Immobilienmarkts abhéngt,
kénnen Risiken im Zusammenhang mit einer mangelnden
Liquiditat des Immobilienmarkts bestehen. Die Liquiditat eines
Immobilienmarkts setzt einen Markt mit einer ausreichenden
Zahl von Kaufern und Verkaufern voraus.

Bonitatsrisiko von Mietern
Die Bonitat der Mieter ist unter Umstanden schwer einschatz-
bar. Dies kann zu einem erhoéhten Risiko von Mietriickstanden
und Mietausfallen fuhren.

Terrorrisiko

Immobilien, speziell in Ballungsraumen, kénnen moglicher-
weise einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne
selbst von einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immo-
bilie wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobilien-
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markt der betroffenen Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird
und die Mietersuche erschwert bzw. unmoglich ist. Terroris-
musrisiken werden durch Versicherungen abgesichert, soweit
entsprechende Versicherungskapazitaten vorhanden sind und
dies wirtschaftlich vertretbar und sachlich geboten ist.

Altlastenrisiko

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

Risiken bei Projektentwicklungen

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z.B. durch
Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der
Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhéhungen
und Fertigstellungsrisiken wird nach Méglichkeit durch entspre-
chende Regelungen mit den Vertragspartnern und deren sorg-
faltige Auswahl entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken ist
hier jedoch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der
Erstvermietung von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der
Fertigstellung abhangig ist, sofern das Objekt nicht bereits vor
Fertigstellung bzw. vor Erwerb der Immobilie vorvermietet ist.

Risiken von Baumangeln

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein bzw. solche
Méangel kénnen wéahrend der Zugehorigkeit zum Immobilien-
bestand des Immobilien-Sondervermdégens entstehen. Diese Risi-
ken sind auch durch sorgfaltige technische Priifung des Objektes
und gegebenenfalls Einholung von Sachverstandigengutachten
bereits vor dem Erwerb nicht vollstédndig auszuschlieBen.

Risiken des Entstehens von Gewahrleistungsanspriichen beim
Verkauf von Immobilien

Bei VerauBerung einer Immobilie kdnnen selbst bei Anwendung
groBter kaufméannischer Sorgfalt Gewahrleistungsanspriiche
des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, flr die das Immo-
bilien-Sondervermoégen wirtschaftlich haftet.

Spezifische Risiken bei Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risi-
ken im Zusammenhang mit dem maglichen Ausfall von Mitge-
sellschaftern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen
und gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu bertick-
sichtigen. Dariiber hinaus ist zu berlicksichtigen, dass im Falle
des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein
kénnen. Auch eine diesbeziigliche sorgfaltige Priifung vor dem
Erwerb der Beteiligung kann insoweit keinen vollstdndigen

Schutz bieten. SchlieBlich kann es fiir den Fall der beabsichtig-
ten VerauBerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden
Sekundéarmarkt fehlen. Insbesondere betragsmafBig hohe Betei-
ligungen kénnen gegebenenfalls nur von einem relativ kleinen
Kreis institutioneller Investoren erworben werden.

Risiken im Zusammenhang mit Fremdfinanzierungen von
Immobilien

Immobilieninvestitionen werden in aller Regel teilweise fremd-
finanziert. Bei in Anspruch genommener Fremdfinanzierung
wirken sich Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das
eingesetzte Eigenkapital des Immobilien-Sondervermégens
aus. Zum Beispiel verdoppelt sich bei einer 50 %igen Kredit-
finanzierung die Wirkung eines Mehr- oder Minderwerts der
Immobilie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu
einer vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung. Der Anleger profi-
tiert damit starker an Mehrwerten und wird starker von Minder-
werten belastet als bei einer vollstandigen Eigenkapitalfinan-
zierung. Soweit Immobilien vor Ablauf der Laufzeiten von
Darlehen verkauft werden und die Darlehen vorzeitig zurlickge-
fuhrt werden, kénnen zusatzliche Kosten wie z. B. eine Vorfal-
ligkeitsentschadigung anfallen.

Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien verrin-
gert auBerdem die Méglichkeiten, im Falle von kurzfristigen
Liquiditatsengpassen die notwendigen Mittel durch Objektver-
kdufe oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das
Risiko, dass die Rlcknahme der Anteile ausgesetzt werden
muss (siehe das Prospektkapitel ,Ricknahmeaussetzung®),
steigt somit mit einer héheren Fremdfinanzierung. Ebenso
kann es erforderlich werden, zur Schaffung von Liquiditat
Immobilien zu verauBern und in diesem Rahmen Fremdfinan-
zierungen vorzeitig aufzulésen. Hierbei kénnen zusatzliche
Kosten wie z. B. eine Vorfélligkeitsentschadigung anfallen.

Risiken im Zusammenhang mit der Bestellung eines
Erbbaurechts

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht
das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen
nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In
diesem und anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heim-
fall des Erbbaurechts kommen. Die Gesellschaft muss dann
eine andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstreben,
was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaB auch
fir den Heimfall nach Vertragsablauf. Bei einem Heimfall bzw.
bei Laufzeitende des Erbbaurechtsvertrages kann der Erbbau-
rechtsgeber verpflichtet sein, dem Erbbaurechtsnehmer eine
Entschadigung zu zahlen; diese geht zulasten des Immobili-
en-Sondervermogens. SchlieBlich kann die Belastung der
Immobilie mit einem Erbbaurecht die Fungibilitat einschran-
ken, d.h., die Immobilie lasst sich moglicherweise nicht so
leicht verauBern wie ohne eine derartige Belastung.
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Besonderes Risiko durch Anlageschwerpunkt

Entsprechend der Anlagestrategie dieses Immobilien-Sonder-
vermogens wird das Immobilien-Sondervermégen insbesondere
aus deutschen Wohnimmobilien bestehen, wobei auch gewerb-
liche Teilnutzungen moglich sind. Damit ist es den Risiken des
deutschen Wohnimmobilienmarkts (z. B. allgemeiner Riickgang
des Mietniveaus, geanderte Anspriiche der Mieter an Woh-
nungsgréBen und -zuschnitte, Rickgang der Bevolkerung an
den Investitionsstandorten, Leerstandsrisiken etc.) im beson-
deren MaBe ausgesetzt.

Risiken im Zusammenhang mit Auslandsinvestitionen

Da flr das Immobilien-Sondervermdégen derzeit nur Immobilien
in der Bundesrepublik Deutschland erworben werden, beste-
hen keine zusatzlichen Risiken im Zusammenhang mit Aus-
landsinvestitionen. Durch die Konzentration auf die Immobili-
enanlagen in der Bundesrepublik Deutschland ist das
Immobilien-Sondervermégen jedoch den Risiken des deut-
schen Immobilienmarktes in besonderem MafBe ausgesetzt.

Steuerliche Folgen von ImmobilienverauBerungen

Soweit Immobilien innerhalb von zehn Jahren seit Anschaffung
wieder verauBert werden, kénnen hierdurch steuerliche Nach-
teile entstehen; diese Nachteile werden bei der Entscheidung
Uber die VerauBerung von Immobilien beriicksichtigt. Die steuer-
lichen Nachteile treffen alle Anleger. Soweit VerauBerungen von
Immobilien wahrend der Ricknahmeaussetzung erforderlich
werden, kann es ebenfalls zu VerauBerungen innerhalb von zehn
Jahren seit Anschaffung kommen, ohne dass die Gesellschaft
diese Nachteile in gleichem MaBe in ihre Entscheidung einbe-
ziehen kann wie auBerhalb einer Ricknahmeaussetzung; die
steuerlichen Nachteile treffen auch in diesem Fall alle Anleger.

Risiken des Auseinanderfallens von Bewertungen und am
Markt erzielbaren Kaufpreisen

Der Wert der Immobilien des Immobilien-Sondervermégens
wird nach MaBgabe des KAGB durch externe Bewerter ermit-
telt. Die VerauBerung von Immobilien ist grundsatzlich nur zu
den von den externen Bewertern ermittelten Werten zulassig.
Je nach Marktumfeld kann die Situation eintreten, dass Immo-
bilien am Markt zu diesem Wert nicht verauBert werden kdn-
nen, da sich kein Kaufer findet, der bereit ist, die Immobilie zu
diesem Preis zu erwerben. Dies gilt insbesondere bei VerauBe-
rungen wahrend einer Aussetzung der Anteilscheinriicknahme
oder im Rahmen einer etwaigen Abwicklung des Immobili-
en-Sondervermogens.

WESENTLICHE RISIKEN AUS DER LIQUIDITATSANLAGE

Sofern das Immobilien-Sondervermégen im Rahmen seiner
Liquiditatsanlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder
Investmentanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen
neben den Chancen auf Wertsteigerungen auch Risiken enthal-
ten. Die nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen
keine abschlieBende Aufzéhlung dar.

Wertveranderungsrisiken

Die Kurse der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente kénnen
gegenliber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise aufgrund
der Entwicklung der Geld- und Kapitalmarkte oder besonderer
Entwicklungen der Aussteller. Dies gilt sinngemaB auch fir die
Anteilwertentwicklung von Investmentanteilen.

Die Vermogensgegenstande, in die die Gesellschaft fiir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermégens investiert, unterliegen
Risiken. So kdnnen Wertverluste auftreten, indem der Marktwert
der Vermogensgegenstande gegeniiber dem Einstandspreis fallt
oder Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab,
die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft
sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingun-
gen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allge-
meine Kursentwicklung insbesondere an einer Borse kénnen
auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und
Geriichte einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte
kénnen auch auf Veranderungen der Zinssatze, Wechselkurse
oder der Bonitat eines Emittenten zurlickzufiihren sein.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemafB starken Kursschwankun-
gen und somit auch dem Risiko von Kursriickgédngen. Diese
Kursschwankungen werden insbesondere durch die Entwick-
lung der Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die
Entwicklungen der Branche und die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in
das jeweilige Unternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls
beeinflussen. Dies gilt insbesondere bei Unternehmen, deren
Aktien erst Uber einen kirzeren Zeitraum an der Borse oder
einem anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei diesen
kénnen bereits geringe Veranderungen von Prognosen zu star-
ken Kursbewegungen fiihren. Ist bei einer Aktie der Anteil der
frei handelbaren, im Besitz vieler Aktionare befindlichen Aktien
(sogenannter Streubesitz) niedrig, so kdnnen bereits kleinere
Kauf- und Verkaufsauftrage dieser Aktie eine starke Auswir-
kung auf den Marktpreis haben und damit zu héheren Kurs-
schwankungen flhren.
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®m Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Mog-
lichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das
im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen
die Marktzinsen gegenliber den Zinsen zum Zeitpunkt der
Emission, so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wert-
papiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs fest-
verzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fiihrt dazu,
dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in
etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwan-
kungen fallen jedoch je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinsli-
chen Wertpapiere unterschiedlich stark aus. Festverzinsliche
Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben geringere Kursrisi-
ken als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.
Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten haben
demgegentiber in der Regel geringere Renditen als festverzins-
liche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarktinstru-
mente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von maximal
397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kénnen
sich die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche Wahrung lau-
tender zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer
Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Wahrungskursrisiken

Liquiditatsanlagen werden fiir das Immobilien-Sondervermo-
gen ausschlieBlich in Euro getétigt, so dass insoweit keine
Wechselkursrisiken bestehen.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in
Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die fir das Immobilien-Son-
dervermogen erworben werden (sogenannte Zielfonds), stehen
in engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesem Immo-
bilien-Sondervermégen enthaltenen Vermoégensgegenstande
bzw. der von diesen verfolgten Anlagestrategien. Da die Mana-
ger der einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig handeln,
kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche
oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen.
Hierdurch kénnen bestehende Risiken kumulieren und eventu-
elle Chancen kénnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der
Gesellschaft im Regelfall nicht méglich, das Management der
Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen mis-
sen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der
Gesellschaft tbereinstimmen. Der Gesellschaft wird die aktu-
elle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah
bekannt sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren
Annahmen oder Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich
verzogert reagieren, indem sie Zielfondsanteile zurlickgibt.

Investmentvermdgen, an denen das Immobilien-Sondervermo-
gen Anteile erwirbt, kénnen zeitweise die Rlicknahme ausset-
zen. Das Risiko ist allerdings gering, da das Immobilien-Son-

dervermdgen nur Anteile von Fonds erwerben darf, die ihrerseits
ausschlieBlich in bestimmte weitgehend liquide Vermdégensge-
genstande investieren. Sollte der Fall dennoch eintreten, ist die
Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem anderen
Fonds zu verauBern, indem sie sie gegen Auszahlung des Riick-
nahmepreises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahr-
stelle des anderen Fonds zuriickgibt. Auf der Homepage der
Gesellschaft wird dann unter www.wohnselect.de aufgefiihrt,
ob und in welchem Umfang das Sondervermoégen Anteile von
anderen Investmentvermdégen halt, die derzeit die Riicknahme
ausgesetzt haben.

Die sogenannte transparente Besteuerung flir Investmentfonds
gilt, wenn das Sondervermdgen unter die steuerrechtliche
Bestandsschutzregelung fallt. Daflir muss das Sondervermdégen
vor dem 24. Dezember 2013 aufgelegt worden sein und die
Anlagebestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem
ehemaligen Investmentgesetz erfiillen. Alternativ bzw. spates-
tens nach Ablauf des Bestandsschutzes muss das Sonderver-
mogen die steuerlichen Anlagebestimmungen erfillen; dies
sind die Grundséatze, nach denen das Sondervermogen investie-
ren darf, um steuerlich als Investmentfonds behandelt zu wer-
den. Halt das Sondervermdgen Anteile an Zielfonds, gelten die
Besteuerungsgrundséatze ebenfalls nur, wenn der jeweilige Ziel-
fonds entweder unter die Bestandsschutzregelungen fallt oder
die steuerlichen Anlagebestimmungen erfillt. VerstoBen Ziel-
fonds, die keinem Bestandsschutz (mehr) unterliegen, gegen
die steuerlichen Anlagebestimmungen, muss das Sondervermé-
gen diese so schnell wie moéglich und soweit dies zumutbar ist
verauBern, um weiterhin als Investmentfonds angesehen zu
werden, es sei denn, die Gesellschaft halt diese Zielfondsanteile
im Rahmen einer Grenze von bis zu 10 % des Wertes des Son-
dervermodgens. Kommt das Sondervermdgen einer notwendigen
VerauBerung von Zielfonds nicht nach, dann ist es steuerlich
kein Investmentfonds mehr, sondern wird nach den Regeln fiir
Kapital-Investitionsgesellschaften besteuert. Hierdurch droht
eine Besteuerung der Ertrage auf der Fondsebene mit Kérper-
schaftsteuer und ggf. auch Gewerbesteuer. Zudem werden die
Ausschittungen von Kapital-Investitionsgesellschaften als steu-
erpflichtige Dividenden beim Anleger behandelt.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Immobilien-Sonderver-
mogens bei der Verwahrstelle oder anderen Banken flir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermoégens an. Flr diese Bankgut-
haben ist teilweise ein Zinssatz vereinbart, der dem European
Interbank Offered Rate (Euribor) abzlglich einer bestimmten
Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge,
so fuhrt dies zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden
Konto. Abhéngig von der Entwicklung der Zinspolitik der Euro-
paischen Zentralbank kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch
langfristige Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen.
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WESENTLICHE RISIKEN AUS DERIVATGESCHAFTEN

m Wesentliche Risiken aus Derivatgeschéaften
Fir das Immobilien-Sondervermégen kénnen Derivate aus-
schlieBlich in Form von Zinsswaps zur Absicherung eingesetzt
werden.

Da den Gewinnchancen aus Geschaften mit Derivaten Verlust-
risiken gegenliberstehen, mussen die Anleger zur Kenntnis
nehmen, dass

— die mit dem Swap erworbenen befristeten Rechte verfallen
oder eine Wertminderung erleiden kénnen;

— durch die Verwendung von Derivaten Verluste entstehen kon-
nen, die nicht vorhersehbar sind und sogar tber die flr das
Derivatgeschaft eingesetzten Betrdge hinausgehen kénnen;

— Geschafte, mit denen die Risiken aus eingegangenen Deri-
vatgeschéaften ausgeschlossen oder eingeschrankt werden
sollen, méglicherweise nicht oder nur zu einem verlustbrin-
genden Marktpreis getatigt werden kdnnen;

— sich das Verlustrisiko erhéht, wenn zur Erfillung von Ver-
pflichtungen aus Derivatgeschaften Kredit in Anspruch
genommen wird.

Zusatzliche Risiken bei auBerbdrslichen Geschéaften, sogenann-
ten Over-the-Counter (OTC)-Geschafte, bestehen darin, dass

— ein organisierter Markt fehlt, was zu Problemen bei der Ver-
auBerung des am OTC-Markt erworbenen Derivates an Dritte
fihren kann; eine Glattstellung eingegangener Verpflichtun-
gen kann aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig
oder mit erheblichen Kosten verbunden sein (Liquiditatsri-
siko);

— der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschéfts durch den
Ausfall des Kontrahenten gefahrdet sein kann (Kontrahen-
tenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschaften je nach der fir das
Immobilien-Sondervermégen (bernommenen Position unter-
schiedlich groB. Dementsprechend kénnen die Verluste des
Immobilien-Sondervermoégens

— sich auf den z. B. fiir den Swap gezahlten Preis beschréanken;

— weit Uber die gestellten Sicherheiten hinausgehen und
zusatzliche Sicherheiten erfordern;

— zu einer Verschuldung fihren und damit das Immobili-
en-Sondervermogen belasten, ohne dass das Verlustrisiko
stets im Voraus bestimmbar ist.

Fir das Immobilien-Sondervermégen werden auBer Zinsswaps
keine Derivatgeschafte, insbesondere auch keine Total Return
Swaps, getatigt, so dass sich hieraus fiir das Immobilien-Son-
dervermdgen und die Anleger keine weiteren Risiken ergeben.

ERLAUTERUNG DES RISIKOPROFILS DES
IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

Das Risikoprofil des Immobilien-Sondervermégens wird im
Wesentlichen durch seinen Anlageschwerpunkt und seine Anlage-
ziele bestimmt. Fir das Immobilien-Sondervermoégen werden als
Anlageziele regelméBige Ertrage aufgrund zuflieBender Mieten
und Zinsen sowie ein langfristiger Wertzuwachs eines breit diver-
sifizierten Immobilienvermdgens angestrebt. Bei der Auswahl der
Immobilien fiir das Immobilien-Sondervermégen stehen daher
deren nachhaltige Ertragskraft, eine ausgewogene Mieterstruktur
sowie eine Streuung nach Lage, GréBe und Nutzung im Vorder-
grund der Uberlegungen der Gesellschaft.

Das Immobilien-Sondervermégen wird zunachst tberwiegend in,
in der Bundesrepublik Deutschland belegene direkt oder Uber
Immobilien-Gesellschaften  gehaltene  Wohnimmobilien  und
gemischt-genutzte Immobilien investieren. Gewerbliche Nutzun-
gen sind moglich, stehen aber nicht im Anlagefokus. Fir das
Immobilien-Sondervermdgen werden tiberwiegend Bestandswohn-
immobilien erworben. Gleichwohl kdénnen fir das Immobilien-
Sondervermoégen auch Projektentwicklungen und unbebaute
Grundstlicke fur eigene Projektentwicklungen erworben werden.
Bei der Auswahl der Immobilien wird eine angemessene Streuung
nach GrdéBenordnung und ortlicher Belegenheit angestrebt. Im
Hinblick auf die GroBe der einzelnen Objekte wird darauf geachtet,
dass diese eine im Verhaltnis zur GréBe des Gesamtportfolios
angemessene Streuung aufweisen. Im Hinblick auf die Lage erfol-
gen die Investitionen Uberwiegend an etablierten und entwick-
lungsfahigen Standorten. Im Fokus stehen dabei innerstadtische
und zentrumsnahe mittlere bis gute Wohnlagen, aber auch Objekte
mit moéglichem Mietsteigerungspotenzial. Das Risikoprofil des
Immobilien-Sondervermégens wird dadurch insbesondere durch
die Risiken des deutschen Bestands-Wohnimmobilienmarktes
gepragt. Ausflihrungen zu einzelnen Risikoaspekten finden sich
insbesondere in den Risikohinweisen in diesem Verkaufsprospekt.

PROFIL DES TYPISCHEN ANLEGERS

Das Immobilien-Sondervermégen richtet sich an alle Anleger, auch
an solche, die mit der Kapitalanlage in Immobilienwerte nicht ver-
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traut sind. Soweit der Anleger noch keine Erfahrung mit der Anlage
in Investmentanteile hat, empfehlen wir dem Anleger jedoch, sich
vor dem Erwerb von Anteilen insoweit durch fachkundige Personen
beraten zu lassen. Es richtet sich auch an erfahrene Anleger, die
ein Produkt mit der von diesem Immobilien-Sondervermégen ver-
folgten Anlagestrategie suchen. Empfohlen ist ein Anlagehorizont
von mindestens flinf Jahren. Das Immobilien-Sondervermdgen ver-
folgt eine ertragsorientierte Anlagepolitik. Die Anteile unterliegen
grundsatzlich — insbesondere im Vergleich zu anderen Anlagefor-
men — nur vergleichsweise geringen Wertschwankungen. Gleich-
wohl ist es nicht auszuschlieBen, dass der Anteilwert durch Wert-
schwankungen oder Verluste unter die Einstandspreise sinkt und
der Anleger dadurch Kapitalverluste erleidet. Das Risiko eines voll-
standigen Kapitalverlustes ist relativ unwahrscheinlich, kann aber
nicht vollstandig ausgeschlossen werden. Dies gilt insbesondere fiir
den Fall, dass es bei dem Immobilien-Sondervermdgen zu einer
Rucknahmeaussetzung oder einer Abwicklung kommen sollte. Der
Anleger sollte in der Lage sein, derartige voriibergehende oder dau-
erhafte Verluste hinzunehmen. Der Anleger muss zudem in der
Lage sein, die eingeschrankte Verfligbarkeit der Anteile hinzuneh-
men, die sich sowohl aus den Ricknahmebeschrankungen (siehe
Seiten 29 und 30) als auch aus der Mdglichkeit einer Riicknahme-
aussetzung und ggf. einer Liquidation des Immobilien-Sonderver-
mogens ergibt bzw. ergeben kann. Bitte beachten Sie hierzu die
Risikohinweise.

BEWERTER UND BEWERTUNGSVERFAHREN
EXTERNE BEWERTER

Die Gesellschaft hat fiir die Bewertung der Immobilien mindes-
tens zwei externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (im Folgen-
den ,externer Bewerter") zu bestellen.

Jeder externe Bewerter muss eine unabhangige, unparteiliche und
zuverlassige Personlichkeit sein und Uber angemessene Fach-
kenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich
der von ihm zu bewertenden Immobilienart und des jeweiligen
regionalen Immobilienmarktes verfiigen.

Die Gesellschaft hat flir dieses Immobilien-Sondervermégen der-
zeit insgesamt vier externe Bewerter bestellt, welche die gesam-
ten Immobilien des Immobilien-Sondervermégens bewerten.
Angaben (ber die externen Bewerter finden Sie am Ende dieses
Verkaufsprospektes. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Anzahl
der Bewerter zukiinftig zu andern. Anderungen hinsichtlich der
Anzahl und der Personen werden in den jeweiligen Jahres- und
Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Die Bestellung jedes Bewerters erfolgt grundsatzlich fir drei
Jahre, wobei flir die Gesellschaft Sonderkiindigungsrechte fiir den

Fall bestehen, dass die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht die Bestellung eines anderen Bewerters verlangt oder die
Voraussetzungen fiir die Bestellung des Bewerters wahrend des
Bestellungszeitraums entfallen sollten. Ein externer Bewerter darf
fur die Gesellschaft fiir die Bewertung von Immobilien-Sonderver-
maogen nur flr einen Zeitraum von maximal drei Jahren tatig sein.
Die Einnahmen eines externen Bewerters aus seiner Tatigkeit fr
die Gesellschaft dirfen 30 % seiner Gesamteinnahmen, bezogen
auf das Geschéftsjahr des externen Bewerters, nicht tberschrei-
ten. Die Bundesanstalt flir Finanzdienstleistungsaufsicht kann
verlangen, dass entsprechende Nachweise vorgelegt werden. Die
Gesellschaft darf einen externen Bewerter erst nach Ablauf von
zwei Jahren seit Ende seines Bestellungszeitraums — also nach
Ablauf einer zweijahrigen Karenzzeit — erneut als externen Bewer-
ter bestellen.

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

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

m die fir das Immobilien-Sondervermégen bzw. fir Immobili-
en-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiir Rechnung
des Immobilien-Sondervermoégens beteiligt ist, zum Kauf vor-
gesehenen Immobilien;

m vierteljahrlich die zum Immobilien-Sondervermégen gehdéren-
den bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehen-
den Immobilien;

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

Ferner hat der Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts
innerhalb von zwei Monaten den Wert des Grundstiicks neu fest-
zustellen.

BEWERTUNG VOR ANKAUF

Eine Immobilie darf fiir das Immobilien-Sondervermaégen oder fiir
eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Immobilien-Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben wer-
den, wenn sie zuvor von mindestens einem externen Bewerter, der
nicht zugleich die regelmaBige Bewertung vornimmt, bewertet
wurde und die aus dem Immobilien-Sondervermégen zu erbrin-
gende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur unwe-
sentlich Ubersteigt. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen EUR
Ubersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei voneinan-
der unabhéngige externe Bewerter erfolgen.
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Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fir das
Immobilien-Sondervermégen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Ver-
mogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen
Immobilien von einem externen Bewerter, der nicht zugleich die
regelmaBige Bewertung vornimmt, bewertet wurden. Bei Immobi-
lien, deren Wert 50 Millionen EUR (bersteigt, muss die Bewer-
tung derselben durch zwei voneinander unabhangige externe
Bewerter erfolgen.

Eine zum Immobilien-Sondervermdgen gehérende Immobilie darf
nur mit einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Angemes-
senheit des Erbbauzinses zuvor von einem externen Bewerter, der
nicht zugleich die regelmaBige Bewertung durchfiihrt, bestatigt
wurde.

LAUFENDE BEWERTUNG

Die regelmaBige Bewertung der zum Immobilien-Sondervermogen
oder zu einer Immobilien-Gesellschaft, an der das Immobili-
en-Sondervermoégen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, geho-
renden Immobilien ist stets von zwei externen, voneinander unab-
hangigen Bewertern durch jeweils voneinander unabhangige
Bewertungen durchzuftihren.

BEWERTUNGSMETHODIK ZUR ERMITTLUNG VON
VERKEHRSWERTEN BEI IMMOBILIEN

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeitpunkt,
auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewoéhnlichen Geschafts-
verkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und tatsachlichen
Eigenschaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und der Lage
der Immobilie ohne Ricksicht auf ungewodhnliche oder personli-
che Verhaltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes 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 heran-
ziehen, wenn er dies flr eine sachgerechte Bewertung der Immo-
bilie erforderlich und/oder zweckmaBig halt. In diesem Fall hat der
Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und
die Grinde fir seine Anwendung in nachvollziehbarer Form im
Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Immo-
bilie der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen
Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermitt-
lungsverordnung ermittelt. Bei diesem Verfahren kommt es auf
die marktlblich erzielbaren Mietertrage an, die um die Bewirt-
schaftungskosten einschlieBlich der Instandhaltungs- sowie der

Verwaltungskosten und das kalkulatorische Mietausfallwagnis
gekilrzt werden. Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechne-
ten Nettomiete, die mit einem Faktor multipliziert wird, der eine
marktibliche Verzinsung fiir die zu bewertende Immobilie unter
Einbeziehung von Lage, Geb&dudezustand und Restnutzungsdauer
berticksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflus-
senden Faktoren kann durch Zu- oder Abschlage Rechnung getra-
gen werden. Nahere Angaben zu den mit der Bewertung verbun-
denen Risiken kdnnen dem Abschnitt ,Wesentliche Risiken aus
den Immobilieninvestitionen, der Beteiligung an Immobilien-Ge-
sellschaften und der Belastung mit einem Erbbaurecht“ entnom-
men werden.

BESCHREIBUNG DER ANLAGEZIELE UND DER
ANLAGEPOLITIK

Als Anlageziele des Immobilien-Sondervermégens werden regel-
maBige Ertrage aufgrund zuflieBender Mieten und Zinsen sowie
ein langfristiger Wertzuwachs eines breit diversifizierten Immobi-
lienvermdgens angestrebt. Die Gesellschaft wird zu diesem Zweck
fir das Immobilien-Sondervermégen in Immobilien und Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften investieren. Dabei ist beab-
sichtigt, unter Ausnutzung unterschiedlicher Marktzyklen das
Ertragspotenzial zu erh6hen sowie eine moglichst breite Risi-
kostreuung zu erreichen.

Das Immobilien-Sondervermégen wird zunachst ausschlieBlich
aus in der Bundesrepublik Deutschland belegenen Immobilien
und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bestehen. Wei-
tere Staaten und der Anteil am Wert des Immobilien-Sonderver-
mogens, der héchstens in dem jeweiligen Staat angelegt werden
darf, kénnen im Wege der Anderung der Anlagebedingungen auf-
genommen werden.

Das Immobilien-Sondervermégen investiert an etablierten und
entwicklungsfahigen Standorten und strebt bei der Auswahl der
Immobilien eine angemessene Streuung nach GréBenordnung und
ortlicher Belegenheit an.

Die Gesellschaft strebt auf den oben genannten Immobilienmark-
ten die Verteilung des Immobilienvermdégens in einer Weise an,
dass die Risiken in einem angemessenen Verhaltnis zu den ange-
strebten Ertragen stehen. Insbesondere in der Aufbauphase des
Immobilienvermdgens und unter Berlicksichtigung der Marktzyk-
len und des Angebots von Immobilien kann es jedoch zu erhebli-
chen Ungleichgewichten in der Streuung des Immobilienverméo-
gens kommen.

Bei der Auswahl der Immobilien fiir das Immobilien-Sondervermé-
gen stehen deren nachhaltige Ertragskraft, eine ausgewogene
Mieterstruktur sowie eine Streuung nach Lage, GréBe und Nut-
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zung im Vordergrund der Uberlegungen. Die Gesellschaft beab-
sichtigt, Uberwiegend in Wohnimmobilien in Deutschland zu
investieren, wobei auch gewerbliche Nutzungen mdglich sind.
Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Gebauden kann die
Gesellschaft flir das Immobilien-Sondervermégen auch unbebaute
Immobilien fir Projektentwicklungen erwerben.

Die Gesellschaft optimiert den Immobilienbestand entsprechend
den Markterfordernissen und -entwicklungen durch Gebaudemo-
dernisierung, -umstrukturierung und -verkauf.

Der Anleger kann sich auf der Homepage des Immobilien-Sonder-
vermogens unter www.wohnselect.de tber die Anlagegrenzen des
Risikomanagements des Immobilien-Sondervermégens, die Risi-
komanagementmethoden und die jlingsten Entwicklungen bei den
Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von Vermaégens-
gegenstanden des Immobilien-Sondervermégens informieren.

Uber die Tatigkeit im Rahmen der Anlagegrundsétze und der Anla-
gegrenzen der genehmigten Anlagebedingungen, (ber die gegen-
wartige Ausrichtung der Anlagepolitik, Uber den gegenwartigen
Immobilienbestand sowie Uber die im letzten Berichtszeitraum
getatigten Anlagen in Immobilien und andere Vermdgensgegen-
stande geben die jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresbe-
richte Auskunft.

In den Jahres- bzw. Halbjahresberichten wird die Gesellschaft
gegebenenfalls auch eine Anderung der kiinftigen Anlagepolitik
ankiindigen.

Die Gesellschaft ist gesetzlich verpflichtet, sich um die Vermei-
dung von Interessenkonflikten zu bemihen und im Falle von
unvermeidbaren Interessenkonflikten daflir zu sorgen, dass diese
Konflikte unter gebotener Wahrung der Interessen der Anleger
geldst werden. Zudem muss die Gesellschaft so organisiert sein,
dass das Risiko von Interessenkonflikten zwischen der Gesell-
schaft und den Anlegern, zwischen verschiedenen Anlegern, zwi-
schen einem Anleger und einem Sondervermégen oder zwischen
zwei Sondervermdgen moglichst gering ist.

Es kann nicht zugesichert werden, dass die Ziele der Anlagepolitik
erreicht werden.

ANLAGEGEGENSTANDE IM EINZELNEN
Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Immobilien-Sondervermogen fol-
gende Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt
genutzte Grundstlicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermaogens;

c) unbebaute Grundstiicke, die fir eine alsbaldige eigene
Bebauung nach MaBgabe der Bestimmung a) bestimmt und
geeignet sind, bis zu 20% des Wertes des Immobilien-Son-
dervermdgens;

S

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Bestimmun-
gen a) bis ¢);

e) andere Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserb-
baurechts und Teilerbbaurechts, bis zu 15 % des Wertes
des Immobilien-Sondervermogens;

f) NieBbrauchsrechte an Grundstiicken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erfillung 6ffentlicher Aufgaben die-
nen, bis zu 10% des Wertes des Immobilien-Sondervermao-
gens.

2. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 %
des Wertes des Immobilien-Sondervermégens berschreiten.
Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr
als 10 % des Werts des Immobilien-Sondervermdgens betragt,
darf 50 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens nicht
Uberschreiten. Bei der Berechnung des Wertes des Immobili-
en-Sondervermoégens sind aufgenommene Darlehen nicht
abzuziehen, so dass sich die Bemessungsgrundlage fiir die
Grenzberechnung um die Darlehen erhdht.

3. Die Gesellschaft darf fiir das Immobilien-Sondervermdégen
auch Gegenstande erwerben, die zur Bewirtschaftung von im
Immobilien-Sondervermdgen enthaltenen Vermogensgegen-
standen, insbesondere Immobilien, erforderlich sind.

4. Zur Vermeidung von Interessenkonflikten wird die Gesellschaft
keine Immobilien erwerben, die bereits vor Auflage des Immo-
bilien-Sondervermoégens durch die WERTGRUND Immobilien
AG, die im Wege eines Auslagerungsvertrages flr das Immobi-
lien-Sondervermégen mit Dienstleistungen aus dem Bereich
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Asset Management beauftragt ist, im Asset Management
betreut wurden.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Immobilien-Sonderver-
mogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben
und halten, auch wenn sie nicht die fir eine Anderung des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Ge-
sellschaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat.
Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine Gesell-
schaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung:

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft auch selbst fir das

Immobilien-Sondervermdégen ausliben darf;

b

=

nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstande
erwerben darf, die nach den Anlagebedingungen unmittel-
bar fir das Immobilien-Sondervermdgen erworben werden
dirfen (vgl. Kapitel ,,Immobilien” dieses Prospektes), sowie
Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften;

c) eine Immobilie oder eine Beteiligung 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-Gesell-
schaft 15 % des Wertes des Immobilien-Sondervermaégens
nicht Ubersteigt.

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

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft,
an der die Gesellschaft fiir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermogens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

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

5. Der Wert der Vermogensgegenstande aller Immobilien-Gesell-
schaften, an denen die Gesellschaft flir Rechnung des Immobi-
lien-Sondervermdégens beteiligt ist, darf 49 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens nicht (bersteigen. Auf diese
Grenze werden 100%ige Beteiligungen nach Kapital und
Stimmrecht nicht angerechnet. Der Wert der Vermoégensgegen-
stande aller Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft
fir Rechnung des Immobilien-Sondervermégens nicht die fir

eine Anderung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages
erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30 %
des Wertes des Immobilien-Sondervermégens nicht Gber-
schreiten.

6. Bei der Berechnung des Wertes des Immobilien-Sondervermao-
gens sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass
sich die Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnungen um
die Darlehen erhéht.

7. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der sie
fir Rechnung eines Immobilien-Sondervermégens unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist, flr Rechnung dieses Immobili-
en-Sondervermoégens Darlehen gewahren, wenn die Konditio-
nen marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhanden
sind. Ferner muss flr den Fall der VerauBerung der Beteiligung
die Rickzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten
nach der VerauBerung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf
Immobilien-Gesellschaften insgesamt héchstens 25 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermoégens, fiir dessen Rech-
nung sie die Beteiligungen hélt, darlehensweise Uberlassen,
wobei sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobi-
lien-Gesellschaft von der Gesellschaft gewahrten Darlehen ins-
gesamt hochstens 50 % des Wertes der von ihr gehaltenen
Immobilien betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch
dann, wenn ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immo-
bilien-Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen fiir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermdgens gewahrt.

8. Zur Vermeidung von Interessenkonflikten wird die Gesellschaft
keine Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben,
die bereits vor Auflage des Immobilien-Sondervermdégens durch
die WERTGRUND Immobilien AG, die im Wege eines Auslage-
rungsvertrages flr das Immobilien-Sondervermégen mit
Dienstleistungen aus dem Bereich Asset Management beauf-
tragt ist, im Asset Management betreut wurden.

Belastung mit einem Erbbaurecht

Grundstiicke koénnen mit einem Erbbaurecht belastet werden.
Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamtwert
der mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstiicke, die fir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermégens gehalten werden, 10 %
des Wertes des Immobilien-Sondervermdégens nicht Ubersteigen.
Die Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Die Belastungen dirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstéande die urspriinglich vorgesehene Nutzung der Immobilie
verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fir das
Immobilien-Sondervermdgen vermieden werden oder wenn
dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwendung ermoglicht wird.
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Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen zulassig und vor-
gesehen.

Die Gesellschaft darf hochstens 49 % des Wertes des Immobili-
en-Sondervermégens (Hochstliquiditat) halten in:

— Bankguthaben;
— Geldmarktinstrumenten;

— Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Proto-
kolls tber die Satzung des Europaischen Systems der Zentral-
banken und der Europédischen Zentralbank genannten Kredit-
geschafte von der Européischen Zentralbank oder der
Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulassung
nach den Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die
Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

— Investmentanteilen nach MaBgabe des § 196 KAGB oder
Anteilen an Spezial-Sondervermégen nach MaBgabe des § 196
Abs. 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen aus-
schlieBlich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bank-
guthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere investieren
durfen;

— Wertpapieren, die an einem organisierten Markt im Sinne des
§ 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zuge-
lassen sind, oder festverzinslichen Wertpapieren, soweit diese
einen Betrag von 5 % des Wertes des Immobilien-Sonderver-
mogens nicht Gberschreiten, und zusatzlich

— Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile auslandischer juristischer Personen, die an einem der
in § 193 Abs. 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten Markte zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens nicht berschreitet und die in
Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien
erfallt sind.

Bei der Berechnung der Héchstliquiditatsgrenze sind folgende
gebundene Mittel abzuziehen:

— die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung benétigten Mittel;

— die flr die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

— die zur Erfallung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehensver-
tragen, die fir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fir bestimmte BaumaBnahmen erforderlich
werden, sowie die aus Bauvertragen erforderlichen Mittel,
sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig
werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der Gesellschaft entspre-
chend den gesetzlichen Vorschriften (§§ 230 Abs. 1, 195 KAGB)
nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der Europaischen
Union (nachstehend , EU“ genannt) oder des Abkommens Uber
den Europaischen Wirtschaftsraum (nachstehend ,EWR" genannt)
getatigt werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen Staat
dirfen nur dann Guthaben gehalten werden, wenn die Bankauf-
sichtsbestimmungen in diesem Staat nach Auffassung der Bun-
desanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen in der EU
gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Wertes des Immobili-
en-Sondervermégens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut
anlegen. Die Bankguthaben dirfen héchstens eine Laufzeit von
zwolf Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche Wertpa-
piere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir das Immobilien-Son-
dervermdgen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von héchstens 397
Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer als 12 Monate ist, muss
ihre Verzinsung regelméaBig, mindestens einmal in 397 Tagen,
marktgerecht angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind
auBerdem verzinsliche Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der
eben beschriebenen Papiere entspricht.

Fur das Immobilien-Sondervermoégen dirfen Geldmarktinstru-
mente nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Boérse in einem Mitgliedstaat der EU oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den EWR
zum Handel zugelassen oder dort an einem anderen organisier-
ten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer Bérse zum Handel zuge-
lassen oder dort an organisierten Markten zugelassen oder in
diese einbezogen sind, sofern die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht die Wahl der Bérse oder des Marktes
zugelassen hat,
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3. wenn sie von der Europdischen Union, dem Bund, einem
Immobilien-Sondervermdégen des Bundes, einem Land, einem
anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatlichen,
regionalen oder lokalen Gebietskorperschaft oder der Zentral-
bank eines Mitgliedstaates der Européaischen Union, der Euro-
paischen Zentralbank oder der Europaischen Investitionsbank,
einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem
Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer internationalen
offentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mit-
gliedstaat der EU angehdrt, begeben oder garantiert werden,

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

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europaischen
Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Aufsicht
unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestim-
mungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht denjenigen des Gemeinschaftsrechts
gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt, begeben oder
garantiert werden,

6. wenn sie von anderen Emittenten begeben werden und es sich
bei dem jeweiligen Emittenten handelt:

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindes-
tens 10 Millionen EUR, das seinen Jahresabschluss nach
den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des
Rates vom 25. Juli 1978 (ber den Jahresabschluss von
Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt geandert
durch Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des Europa-
ischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006, erstellt
und veroffentlicht,

=

um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder meh-
rere bdrsennotierte Gesellschaften umfassenden Unterneh-
mensgruppe fir die Finanzierung dieser Gruppe zusténdig
ist, oder

c) um einen Rechtstréger, der die wertpapiermaBige Unterle-
gung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von der
Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll; fur die wert-
papiermaBige Unterlegung und die von der Bank einge-
raumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dirfen nur erworben
werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Abs. 1 und
2 der Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fir Geldmarktinstrumente
im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel 4
Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6
mussen ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen,
z.B. in Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die
Kriterien des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfiillt sein. Als
»Investmentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit ,,BBB*
bzw. ,,Baa“ oder besser im Rahmen der Kreditwirdigkeits-Prii-
fung durch eine Rating-Agentur, also eine sehr gute bis gute
Bewertung durch eine Rating-Agentur. Fir den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten, die von einer regionalen oder lokalen Gebiets-
kérperschaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer interna-
tionalen o6ffentlich-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 Bundes-
staates garantiert werden, und fiir den Erwerb von Geldmarktinst-
rumenten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der
Richtlinie 2007/16/EG; fur den Erwerb aller anderen Geldmarktin-
strumente nach Absatz 1 Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten, die
von der Europaischen Zentralbank oder der Zentralbank eines Mit-
gliedstaates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5
Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fur den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von
einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auf-
fassung der Bundesanstalt denjenigen des Europaischen Gemein-
schaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhélt, bege-
ben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens darf
die Gesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Ausstellern
investieren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht
erfdllen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers diirfen
nur bis zu 5 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens
erworben werden. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente einschlieBlich der in Pension genommenen
Wertpapiere desselben Ausstellers bis zu 10 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermdgens erworben werden. Dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser
Aussteller 40 % des Wertes des Immobilien-Sondervermaégens
nicht Gbersteigen.

Die Gesellschaft darf héchstens 20 % des Wertes des Immobili-
en-Sondervermdgens in eine Kombination aus folgenden Vermo-
gensgegenstanden anlegen:

— von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente,
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— Einlagen bei dieser Einrichtung,

— Anrechnungsbetragen fiir das Kontrahentenrisiko der mit die-
ser Einrichtung eingegangenen Geschafte.

Bei offentlichen Ausstellern im Sinne des § 206 Abs. 2 KAGB
(siehe nachstehenden Absatz) darf eine Kombination der in Satz 1
genannten Vermogensgegenstande 35 % des Wertes des Immobi-
lien-Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die jeweiligen Einze-
lobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall
unberihrt.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktin-
strumente folgender Aussteller jeweils bis zu 35 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermégens anlegen: Bund, Lander, EU, Mit-
gliedstaaten der EU oder deren Gebietskérperschaften, andere
Vertragsstaaten des Abkommens tber den EWR, Drittstaaten oder
internationale Organisationen, denen mindestens ein Mitglied-
staat der EU angehért. In Pfandbriefen und Kommunalschuldver-
schreibungen sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstitu-
ten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens ber den EWR ausgegeben worden
sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des
Immobilien-Sondervermégens anlegen, wenn die Kreditinstitute
aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonderen &ffentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen
aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Ver-
mogenswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten Lauf-
zeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall
des Ausstellers vorrangig fiir die fallig werdenden Riickzahlungen
und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditatsan-
lagen ein Betrag, der mindestens 5 % des Wertes des Immobili-
en-Sondervermogens entspricht, taglich fir die Riicknahme von
Anteilen verfugbar ist (Mindestliquiditat).

KREDITAUFNAHME UND BELASTUNG VON
VERMOGENSGEGENSTANDEN

Die Gesellschaft darf flir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Héhe von 30 % der Verkehrswerte der im Immobi-
lien-Sondervermégen befindlichen Immobilien aufnehmen, soweit
die Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfiih-
rung vereinbar ist. Darliber hinaus darf die Gesellschaft fir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis
zur Hohe von 10 % des Wertes des Immobilien-Sondervermaégens

aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die
Bedingungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kredit-
aufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierfiir Gber
der Rendite von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis
beeintrachtigt. Dennoch kénnen besondere Umstande fir eine
Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen
Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquidi-
tatsengpassen oder steuerliche Erwagungen oder die Begrenzung
von Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Gesellschaft darf zum Immobilien-Sondervermégen gehd-
rende Immobilien belasten bzw. Forderungen aus Rechtsverhalt-
nissen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten sowie belasten,
wenn dies mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfiihrung verein-
bar ist und wenn die Verwahrstelle diesen MaBnahmen zustimmt,
weil sie die daflir vorgesehenen Bedingungen als marktiblich
erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Immobilien im Zusam-
menhang stehende Belastungen tbernehmen. Insgesamt dirfen
die Belastungen 30 % des Verkehrswertes aller im Immobili-
en-Sondervermogen befindlichen Immobilien nicht Gberschreiten.
Erbbauzinsen bleiben unbericksichtigt.

DERIVATE ZU ABSICHERUNGSZWECKEN

Die Gesellschaft darf ausschlieBlich in Derivate in Form von Zins-
swaps investieren. Die Gesellschaft darf im Ubrigen in keinerlei
andere Derivate (insbesondere auch nicht in Total Return Swaps)
investieren.

Swapgeschafte sind Tauschvertrage, bei denen die dem Geschaft
zugrunde liegenden Zahlungsstréme oder Risiken zwischen den
Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen die Kurs- oder
Wertveranderungen der dem Swap zugrunde liegenden Basis-
werte entgegen den Erwartungen der Gesellschaft, so kénnen
dem Immobilien-Sondervermdgen Verluste aus dem Geschaft
entstehen.

Zinsswaps dirfen nur zu Zwecken der Absicherung von Zinsande-
rungsrisiken getatigt werden. Das Investmentgesetz und die Deri-
vate-Verordnung sehen die Moglichkeit vor, das Marktrisikopoten-
zial eines Immobilien-Sondervermégens durch den Einsatz von
Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko versteht man das
Risiko, das sich aus der unginstigen Entwicklung von Marktprei-
sen fur das Immobilien-Sondervermdégen ergibt. Da das Immobili-
en-Sondervermégen die vorstehenden Derivate nur zu Absiche-
rungszwecken einsetzen darf, kommt eine entsprechende
Hebelung hier grundsatzlich nicht infrage.
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Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in
Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kénnen die Geschafte, die
Derivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wertpapie-
ren enthalten sein. Die vorstehenden Aussagen zu Chancen und
Risiken gelten auch fiir solche verbrieften Derivate entsprechend,
jedoch mit der MaBgabe, dass das Verlustrisiko bei verbrieften
Derivaten auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

Die Gesellschaft darf Geschafte tatigen, die zum Handel an einer
Borse zugelassene oder in einen anderen organisierten Markt ein-
bezogene Derivate zum Gegenstand haben. Geschafte, die nicht
zum Handel an einer Borse zugelassene oder in einen anderen
organisierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben
(OTC-Geschafte), dirfen nur mit geeigneten Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage standardisierter
Rahmenvertrage getatigt werden. Die besonderen Risiken dieser
individuellen Geschafte liegen im Fehlen eines organisierten
Marktes und damit der VerduBerungsmaglichkeit an Dritte. Eine
Glattstellung eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund der
individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kosten
verbunden sein. Bei auBerbérslich gehandelten Derivaten wird das
Kontrahentenrisiko bezliglich eines Vertragspartners auf 5 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermégens beschrénkt. Ist der Ver-
tragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der Europaischen Union,
dem Européischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat mit ver-
gleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis
zu 10 % des Wertes des Immobilien-Sondervermégens betragen.
AuBerborslich gehandelte Derivatgeschéafte, die mit einer zentra-

WERTENTWICKLUNG

Die bisherige Wertentwicklung stellt sich folgendermalBen dar:
Entwicklung der BVI-Rendite des

WERTGRUND WohnSelect D vom

31. Dezember 2011 bis 31. Dezember 2015

in %

len Clearingstelle einer Borse oder eines anderen organisierten
Marktes als Vertragspartner abgeschlossen werden, werden auf
die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate
einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem Mar-
gin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitat des Kontrahen-
ten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert.
Anspriiche des Immobilien-Sondervermbgens gegen einen Zwi-
schenhandler sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen, auch
wenn das Derivat an einer Bérse oder an einem anderen organi-
sierten Markt gehandelt wird.

WERTPAPIERDARLEHEN UND
WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE

Wertpapierdarlehen und Wertpapier-Pensionsgeschéafte werden
fir das Immobilien-Sondervermdgen nicht abgeschlossen.

SICHERHEITENSTRATEGIE

Fur das Immobilien-Sondervermégen werden keine Wertpapier-
darlehen, Wertpapier-Pensionsgeschafte oder Derivatgeschafte,
bei denen die Gesellschaft fir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermdgens Sicherheiten entgegennimmt, abgeschlossen. Vor die-
sem Hintergrund kommt dem Thema Sicherheitenstrategie im
Zusammenhang mit den vorgenannten Geschaften keine Bedeu-
tung zu.
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Dargestellt wird die einjahrige BVI-Rendite jeweils zum Stichtag
31. Dezember. Bei der Berechnung wurden samtliche Kosten und
Geblhren mit Ausnahme des Ausgabeaufschlags beriicksichtigt.
Der Fonds wurde zum 20. April 2010 aufgelegt, so dass das Jahr
2010 kein vollstandiges Geschaftsjahr war. Die historische Wert-
entwicklung wurde in Euro berechnet.

Die Gesellschaft wird iiber die Wertentwicklung des Immobilien-
Sondervermoégens im jeweiligen Jahres- und Halbjahresbericht
sowie auf der Homepage www.wohnselect.de berichten.

Die historische Wertentwicklung eines Immobilien-Sondervermo-
gens ermoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwick-
lung. Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele
der Anlagepolitik erreicht werden.

EINSATZ VON LEVERAGE

Leverage bezeichnet das Verhaltnis zwischen dem Risiko des
Immobilien-Sondervermégens und seinem Nettoinventarwert.
Jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investitionsgrad eines
von ihr verwalteten Investmentvermoégens erhoht, wirkt sich auf
den Leverage aus. Solche Methoden sind Kreditaufnahmen, Wert-
papierdarlehen, in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen
oder andere Methoden zur Erhéhung des Investitionsgrades. Die
Moglichkeiten der Nutzung von Derivaten und zur Kreditaufnahme
sind im Abschnitt , Kreditaufnahme und Belastung von Vermo-
gensgegenstanden® sowie ,Derivate zu Absicherungszwecken*
dargestellt.

Der Leverage des Immobilien-Sondervermégens wird sowohl nach
der sogenannten Bruttomethode als auch nach der sogenannten
Commitment-Methode berechnet. In beiden Féllen bezeichnet er
die Summe der absoluten Werte aller Positionen des Immobili-
en-Sondervermogens, die entsprechend den gesetzlichen Vorga-
ben bewertet werden. Dabei ist es bei der Bruttomethode nicht
zulassig, einzelne Derivatgeschafte oder Wertpapierpositionen
miteinander zu verrechnen (d.h. keine Beriicksichtigung soge-
nannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen).

Im Unterschied zur Bruttomethode sind bei der Commitment-Me-
thode einzelne Derivategeschéafte oder Wertpapierpositionen mit-
einander zu verrechnen (Beriicksichtigung sogenannter Netting-
und Hedging-Vereinbarungen). Kurzfristige Kreditaufnahmen
dirfen nach beiden Methoden auBer Acht gelassen werden.

Restriktionen hinsichtlich des Einsatzes von Leverage ergeben
sich aus § 9 der Allgemeinen Anlagebedingungen und den §§ 7
und 8 der Besonderen Anlagebedingungen.

Die Gesellschaft erwartet, dass der nach der Brutto-Methode
berechnete Leverage des Immobilien-Sondervermégens seinen
Nettoinventarwert nicht um 200%, und der nach der Commit-
ment-Methode berechnete Leverage des Immobilien-Sonderver-
mogens seinen Nettoinventarwert nicht um 200% (bersteigt.
Abhangig von den Marktbedingungen kann der Leverage jedoch
schwanken, so dass es trotz der standigen Uberwachung durch
die Gesellschaft zu Uberschreitungen der angegebenen Héchst-
maBe kommen kann.

BORSEN UND MARKTE

Die Gesellschaft hat die Anteile des Immobilien-Sondervermégens
nicht zum Handel an einer Borse zugelassen. Die Anteile werden
auch nicht mit Zustimmung der Gesellschaft in organisierten
Markten gehandelt. Die Gesellschaft hat keine Kenntnis davon,
dass die Anteile ohne ihre Zustimmung in organisierten Markten
gehandelt werden. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen werden,
dass die Anteile dennoch an Markten gehandelt werden. Die
Gesellschaft tbernimmt fiir den Handel der Anteile an einer Borse
oder an einem organisierten Markt keine Verantwortung.

Der dem Bérsenhandel oder dem Handel in sonstigen Markten
zugrunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich durch den
Wert der im Immobilien-Sondervermdgen gehaltenen Vermogens-
gegenstande, sondern auch durch Angebot und Nachfrage
bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem durch die
Gesellschaft ermittelten Anteilpreis abweichen.

TEILFONDS

Das Immobilien-Sondervermégen ist nicht Teilfonds einer

Umbrella-Konstruktion.
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ANTEILE

ANTEILKLASSEN UND FAIRE BEHANDLUNG DER
ANLEGER

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen
werden nicht gebildet.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds fair zu behandeln. Sie
darf im Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos und der
Rucknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers oder einer
Gruppe von Anlegern nicht Uber die Interessen eines anderen
Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behand-
lung der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt , Anteilausgabe und
-riicknahme* sowie , Liquiditadtsmanagement®.

GLOBALURKUNDEN

Die Rechte der Anleger werden ausschlieBlich in Globalurkunden
verbrieft. Diese Globalurkunden werden bei der Verwahrstelle des
Immobilien-Sondervermégens verwahrt. Ein Anspruch des Anle-
gers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der
Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung moglich. Die
Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Ansprliche der
Inhaber gegentiber der Gesellschaft. Alle ausgegebenen Anteile
haben die gleichen Rechte. Die Anteile enthalten keine Stimm-
rechte.

AUSGABE UND RUCKNAHME DER ANTEILE
Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundséatzlich nicht
beschrankt. Sie kdnnen bei der Verwahrstelle und durch die Ver-
mittlung sonstiger Dritter erworben werden. Die Verwahrstelle gibt
sie zum Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert pro Anteil (Anteil-
wert) zuzlglich eines Ausgabeaufschlags, der bis zu 5% des
Anteilwertes betragen kann, (Ausgabepreis) entspricht. Die Aus-
gabe von Anteilen am WERTGRUND WohnSelect D Immobili-
en-Sondervermoégen (das ,,Immobilien-Sondervermégen*) erfolgt
prinzipiell bérsentaglich, jedoch nach MaBgabe des nachstehend
beschriebenen CashCALL-Verfahrens. Die Pramerica Property
Investment GmbH (die ,Gesellschaft”) behalt sich jedoch unab-
hangig davon vor, jederzeit die Ausgabe von Anteilen voriiberge-
hend oder vollstandig einzustellen. In diesen Fallen kénnen erteilte
Einzugsermachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht ausgefihrt
werden. Wird die Rlicknahme von Anteilen aufgrund auBergewéhn-
licher Umstande zeitweise eingestellt, darf wahrenddessen keine
Ausgabe von Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der Ricknahme

wegen Liquiditatsmangels ist die Anteilausgabe dagegen weiterhin
moglich.

Im Interesse einer angemessenen Liquiditatssteuerung, zum
Schutz des Immobilien-Sondervermdégens und seiner Anleger und
zur Vermeidung einer unerwiinscht hohen Liquiditat im Immobili-
en-Sondervermégen hat die Gesellschaft am 25. Marz 2015 die
Ausgabe neuer Anteile des Immobilien-Sondervermogen geman
§ 12 Abs. 1 S. 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen voriiberge-
hend eingestellt. Diese Einstellung der Anteilscheinausgabe dau-
ert derzeit noch bis auf Weiteres an. Um auch in Zukunft uner-
wiinscht hohe Mittelzuflisse effektiv verhindern zu kénnen und
gleichzeitig ein moglichst nachhaltiges und fir das Immobili-
en-Sondervermégen und seine Anleger transparentes Liquiditats-
management sicherstellen zu kdnnen, wendet die Gesellschaft ab
dem 29. Februar 2016 fiir das Immobilien-Sondervermégen ein
sogenanntes ,,CashCALL-Verfahren“ an.

Im Rahmen des CashCALL-Verfahrens wird die Aussetzung der
Anteilscheinausgabe zunachst dauerhaft aufrechterhalten und nur
im Rahmen und nach MaBgabe des unten beschriebenen Cash-
CALL-Verfahrens kurzzeitig unterbrochen. Die Gesellschaft bzw.
die mit dem Asset Management fiir das Immobilien-Sonderverméo-
gen beauftragte WERTGRUND Immobilien AG wird den Bestand
der Liquiditat im Immobilien-Sondervermégen wie auch den Liqui-
ditatsbedarf im Rahmen des Liquiditatsmanagements kontinuier-
lich Gberwachen. Ergibt sich im Laufe der Zeit fiir das Immobili-
en-Sondervermdégen ein Liquiditatsbedarf (z.B. fiir den geplanten
Erwerb oder die Sanierung einer Immobilie), wird die Gesellschaft
auf der Homepage des Immobilien-Sondervermégens (www.wohn-
select.de) einen CashCALL veréffentlichen. Im Rahmen der Verdf-
fentlichung wird die Gesellschaft sowohl den Zeitpunkt, ab dem
fir das Immobilien-Sondervermégen wieder Anteile ausgegeben
werden, als auch den Betrag, der im Rahmen des CashCALLs
durch Ausgabe neuer Anteile am Immobilien-Sondervermdgen
eingeworben werden soll (,,angestrebte Zeichnungssumme*), mit-
teilen. Ab dem in der Verdffentlichung bestimmten Zeitpunkt ist
die Ausgabe von Anteilen am Immobilien-Sondervermégen bis zu
dem Tag, an dem die angestrebte Zeichnungssumme erreicht oder
Uberschritten wird, wieder moglich. Ab dem Tag, der auf das Errei-
chen bzw. das Uberschreiten der angestrebten Zeichnungssumme
folgt, wird die Gesellschaft die Ausgabe neuer Anteile des Immo-
bilien-Sondervermoégens gemaB § 12 Abs. 1 S. 3 der Allgemeinen
Anlagebedingungen erneut bis zum nachsten CashCALL einstel-
len. Kaufauftrage fir Anteile am Immobilien-Sondervermégen, die
erst nach dem Ende der CashCALL-Phase zugehen, werden damit
nicht mehr ausgefiihrt, es sei denn, dass der betroffene Anleger
im Rahmen des nachstehend beschriebenen Avis-Verfahrens eine
positive Gegenbestatigung erhalten hat.

Anleger des Immobilien-Sondervermégens und am Erwerb eines
Anteils am Immobilien-Sondervermdgen Interessierte kénnen in
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der in der Verkiindung (Veroffentlichungstag) des CashCALLs
jeweils bekanntgegebenen Avis-Periode der Gesellschaft ihr Inter-
esse am Kauf unter Verwendung eines auf der Homepage des
Immobilien-Sondervermégens (www.wohnselect.de) verfligbaren
Formulars mit der Bezeichnung ,,Zeichnungs-Avis“ mitteilen. Das
Zeichnungs-Avis stellt noch keine rechtlich verbindliche Zeich-
nung von Anteilen an dem Immobilien-Sondervermégen dar und
bindet weder den Anleger bzw. den am Erwerb eines Anteils am
Immobilien-Sondervermdgen Interessierten noch die Gesellschaft.
Die Gesellschaft wird Zeichnungs-Avise von Anlegern und am
Erwerb eines Anteils am Immobilien-Sondervermégens Interes-
sierten, deren Zeichnungs-Avis auBerhalb der jeweils bekannt-
gegebenen Avis-Periode zugegangen ist, nicht beriicksichtigen.

Die Gesellschaft ist weder allgemein noch im Rahmen des Cash-
CALL-Verfahrens verpflichtet, Auftrdge zum Erwerb von Anteilen
an dem Immobilien-Sondervermégen auszufiihren bzw. durch die
Verwahrstelle ausfiihren zu lassen. Die Gesellschaft behélt sich
ausdriicklich vor, Auftrdge zum Erwerb von Anteilen an dem
Immobilien-Sondervermdgen auch ohne Angabe von Griinden
zurlickzuweisen, z.B. zum Zwecke einer effektiven Liquiditatssteu-
erung. Insbesondere im Falle groBvolumiger Kaufauftrage oder bei
Kaufauftragen von bekannten oder unbekannten Anlegern oder
Anlegergruppen, bei denen die Gesellschaft eine Absicht zur
lediglich vortbergehenden/kurzfristigen Anlage von Geldern in
Anteilen am Immobilien-Sondervermégen vermutet, kann sie von
diesem Recht Gebrauch machen. Die Gesellschaft wird jedes ihr
fristgerecht vorgelegtes Zeichnungs-Avis nach Abschluss der
jeweiligen Avis-Periode per Telefax bzw. E-Mail gegenbestétigen
und dem Anleger bzw. dem am Erwerb Interessierten mitteilen, ob
er im Rahmen des folgenden CashCALLs mit seinem Kaufwunsch
zum Zuge kommt. Der mit der entsprechend positiven Gegenbe-
statigung ausgestattete Anleger bzw. der am Erwerb eines Anteils
am Immobilien-Sondervermdgen Interessierte kann sodann wah-
rend der CashCALL-Phase den entsprechend zuséatzlich erforderli-
chen Kaufauftrag (Kauforder) fir Anteile am Immobilien-Sonder-
vermdgen auf dem Ublichen Weg platzieren. Folgt auf eine positive
Gegenbestatigung des Zeichnungs-Avis keine Kauforder, ist der
Erwerb von Anteilen am Immobilien-Sondervermégen nicht mog-
lich. Die entsprechende positive Gegenbestatigung entfallt in die-
sem Fall ersatzlos und kann insbesondere auch nicht im Rahmen
eines der folgenden CashCALLs beriicksichtigt werden. Rechte
gegen die Gesellschaft bestehen in diesem Fall nicht.

Riicknahme von Anteilen

Durch das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz
(AnsFuG) und die hieraus resultierende Umstellung der Anlagebe-
dingungen wurden flr das Immobilien-Sondervermégen mit Wir-
kung zum 1. Januar 2013 Mindesthalte- und Rickgabefristen
eingefuihrt, die bei der Riickgabe von Anteilen zu beachten sind.

Danach waren Anteilriickgaben von bis zu 30.000 EUR je Anleger
kalenderhalbjahrlich ohne Einhaltung von Mindesthalte- oder Kiin-
digungsfristen maoglich (,Freibetragsgrenze”). Durch das am
22. Juli 2013 in Kraft getretene KAGB gilt anders noch als zuvor
nunmehr fiir neu erworbene Anteile eine Mindesthaltefrist auch
bei Betragen unterhalb von 30.000 EUR pro Kalenderhalbjahr,
d.h., auch fir Kleinbetrdge muss nun eine unwiderrufliche Rick-
gabeerklarung mit einer Frist von zwélf Monaten abgegeben wer-
den und der Anleger muss eine Haltedauer von 24 Monaten nach-
weisen. Flr Anteile, die Anleger vor dem 22. Juli 2013 erworben
haben, besteht weiterhin die Mdéglichkeit, diese Anteile im Wert
von bis zu 30.000 EUR pro Kalenderhalbjahr ohne eine Mindest-
haltefrist nach den Regelungen der zu diesem Zeitpunkt gelten-
den Vertragsbedingungen zurlickgeben zu kénnen.

Im Einzelnen gilt zur Rticknahme von Anteilen daher Folgendes:

Regelung zur Riicknahme von Anteilen fiir vor dem
22. Juli 2013 erworbene Anteile (,,Altanteile*):

Anteilrickgaben von Altanteilen sind bis zu einem Betrag von
30.000 EUR je Anleger kalenderhalbjéhrlich ohne Einhaltung von
Mindesthalte- oder Kiindigungsfristen moglich. Soweit der Wert von
Anteilriickgaben von Altanteilen fiir einen Anleger 30.000 EUR pro
Kalenderhalbjahr (bersteigt, sind sie erst dann moglich, wenn der
Anleger die Altanteile mindestens 24 Monate (,,Mindesthaltefrist*)
lang gehalten hat. Die Mindesthaltefrist gilt als erftllt fir Altanteile,
die der Anleger vor dem 1. Januar 2013 erworben hat.

Der Anleger hat seiner Ricknahmestelle mindestens 24 durchge-
hende Monate unmittelbar vor dem verlangten Ricknahmetermin
einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens seinem Riickga-
beverlangen entspricht. Riicknahmestelle ist die depotfiihrende Stelle.

Anteilrickgaben, deren Wert fiir einen Anleger 30.000 EUR pro
Kalenderhalbjahr Ubersteigt, muss der Anleger auBerdem unter
Einhaltung einer Frist von 12 Monaten (,,Rickgabefrist”) durch
eine unwiderrufliche Rickgabeerklarung gegeniber seiner depot-
fihrenden Stelle ankiindigen. Die Riickgabeerklarung kann auch
schon wahrend der Mindesthaltefrist abgegeben werden. Fur
Anteilriickgaben, die 30.000 EUR pro Kalenderhalbjahr nicht
Ubersteigen, hat der Anleger gegenliber seiner depotfiihrenden
Stelle eine Erklarung abzugeben, dass der Wert der von ihm
zurlickgegebenen Anteile insgesamt 30.000 EUR pro Kalender-
halbjahr nicht Gbersteigt und keine weiteren Verfligungen Uber
Anteile am betreffenden Immobilien-Sondervermégen im selben
Kalenderhalbjahr vorliegen, auch nicht im Hinblick von bei ande-
ren Kreditinstituten bzw. deren depotfiihrenden Stellen verwahr-
ten Anteilen an dem betreffenden Immobilien-Sondervermaégen.
Fur die Erklarung des Anlegers halten die depotfiihrenden Stellen
eine Mustererklarung der Deutschen Kreditwirtschaft vor, welche
vom Anleger zu verwenden ist.
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Nach Eingang einer unwiderruflichen Riickgabeerklarung bis zur
tatsachlichen Riickgabe sperrt die depotfiihrende Stelle des Anle-
gers die Anteile im Depot, auf die sich die Erklarung bezieht. Der
Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes Depot
noch auf das Depot eines Dritten Gbertragen.

Die Rickgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013
erworben haben, ist also weiterhin nach MaBgabe der vorstehen-
den Regelungen méglich.

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

Anteilriickgaben sind erst dann moglich, wenn der Anleger seine
Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat (,,Mindesthalte-
frist“). Der Anleger hat seiner Riicknahmestelle fiir mindestens 24
durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten Ricknah-
metermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens sei-
nem Rlcknahmeverlangen entspricht. Ricknahmestelle ist die
depotfiihrende Stelle.

Anteilriickgaben muss der Anleger auBerdem unter Einhaltung
einer Frist von 12 Monaten (,,Rlckgabefrist”) durch eine unwider-
rufliche Rlckgabeerklarung gegeniliber seiner depotfiihrenden
Stelle ankiindigen. Die Riickgabeerklarung kann auch schon wah-
rend der Mindesthaltefrist abgegeben werden.

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

Die Riickgabe kann auch durch Vermittiung Dritter erfolgen; dabei
kénnen Kosten anfallen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die
Anteile zum am Abrechnungstag geltenden Riicknahmepreis, der
dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert entspricht, flir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermdgens zurlickzunehmen. Ein
Rucknahmeauftrag, der mit Verzégerung ausgefiihrt wird, weil
zunachst die Halte- bzw. Kindigungsfrist ablaufen muss, wird zu
dem nach Fristablauf geltenden Riicknahmepreis abgerechnet.

Auf die Risiken und Folgen einer befristeten Riicknahmeausset-
zung (siehe Seite 33 und 34) wird ausdriicklich hingewiesen.

ORDER-ANNAHMESCHLUSS

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anlegergleichbehand-
lung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein Anleger
durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten
Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie hat daher einen
Orderannahmeschluss festgelegt, bis zu dem Auftrage fir die
Ausgabe und Riicknahme von Anteilen bei ihr oder bei der Ver-
wabhrstelle vorliegen missen. Die Abrechnung von Ausgabe- und
Rickgabeorders, die bis zum Orderannahmeschluss bei der Ver-
wabhrstelle oder bei der Gesellschaft eingehen, erfolgt — vorbehalt-
lich der oben dargestellten Besonderheiten bei der Riicknahme
von Anteilen mit Halte- und Kiindigungsfristen — an dem auf den
Eingang der Order folgenden Wertermittlungstag (=Abrechnungs-
tag) zu dem dann ermittelten Anteilwert. Orders, die nach dem
Annahmeschluss bei der Verwahrstelle oder bei der Gesellschaft
eingehen, werden erst am ({bernachsten Wertermittlungstag
(=Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten Wert abgerechnet.
Der Orderannahmeschluss fiir dieses Immobilien-Sondervermé-
gen ist auf der Homepage der Gesellschaft unter www.wohnselect.
de verdffentlicht. Er kann von der Gesellschaft jederzeit gedndert
werden.

ERMITTLUNG DES AUSGABE- UND
RUCKNAHMEPREISES

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises
der Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahr-
stelle borsentéglich den Wert der zum Immobilien-Sondervermao-
gen gehdrenden Vermogensgegenstéande abziiglich etwaiger auf-
genommener Kredite und sonstiger Verbindlichkeiten des
Immobilien-Sondervermégens (Inventarwert). Die Division des
Inventarwertes durch die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt
den Anteilwert. Ausgabe- und Riicknahmepreise werden kaufman-
nisch auf zwei Stellen nach dem Komma gerundet.

Bewertungstage fir die Anteile des Immobilien-Sondervermégens
sind alle Bérsentage. Von einer Anteilpreisermittiung wird an Neu-
jahr, Heilige Drei Konige, Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag
(1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam,
Maria Himmelfahrt, Tag der Deutschen Einheit, Allerheiligen, Hei-
ligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag und Silvester abgesehen.
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VERFAHREN BEI DER VERMOGENSBEWERTUNG

BEWERTUNG VON IMMOBILIEN, BAULEISTUNGEN,
BETEILIGUNGEN AN IMMOBILIEN-GESELLSCHAFTEN
UND LIQUIDITATSANLAGEN

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als
3 Monate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlieBend werden sie
mit dem zuletzt von den Bewertern festgestellten Wert angesetzt.
Dieser Wert wird fir jede Immobilie spatestens alle 3 Monate
ermittelt. Weichen bei einer Bewertung durch zwei externe Bewer-
ter die von diesen jeweils ermittelten Werte voneinander ab, so
setzt die Gesellschaft die Immobilien mit dem arithmetischen Mit-
tel der beiden ermittelten Werte an.

Die Bewertungen werden moglichst gleichmaBig verteilt, um eine
Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu ver-
meiden. Treten bei einer Immobilie Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung gegebenen-
falls zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei Monaten nach der
Belastung eines Grundstiicks mit einem Erbbaurecht ist der Wert
des Grundsticks neu festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fiir das Immobili-
en-Sondervermégen anfallen, werden Uber die voraussichtliche
Haltedauer der Immobilie, langstens jedoch Uber zehn Jahre in
gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie wie-
der verauBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Héhe
abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die Behandlung von
Anschaffungsnebenkosten nach § 30 Abs. 2 Nr. 1 der Kapitalan-
lage-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (KARBV).

Bauleistungen
Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobi-
lien nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu Buchwerten angesetzt.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb
und danach nicht langer als 3 Monate mit dem Kaufpreis ange-
setzt. AnschlieBend werden der Bewertung monatliche Vermo-
gensaufstellungen der Immobilien-Gesellschaften  zugrunde
gelegt. Spatestens alle 3 Monate wird der Wert der Beteiligung auf
Grundlage der aktuellsten Vermodgensaufstellung von einem
Abschlussprifer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch ermit-
telt. Der ermittelte Wert wird anschlieBend von der Gesellschaft
auf Basis der Vermégensaufstellungen bis zum nachsten Werter-
mittlungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung
Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine
Fortschreibung nicht erfasst werden kénnen, so wird die Neube-
wertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung flir das Immobi-
lien-Sondervermégen anfallen, werden Uber die voraussichtliche
Haltedauer der Beteiligung, langstens jedoch tber zehn Jahre in
gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wie-
der verauBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Héhe
abzuschreiben.

Die in den Vermogensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien
sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw. den externen
Bewerter(n) festgestellt wurde. Weichen bei einer Bewertung
durch zwei externe Bewerter die von diesen jeweils ermittelten
Werte voneinander ab, so setzt die Gesellschaft die Immobilien
mit dem arithmetischen Mittel der beiden ermittelten Werte an.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland gelegene Immo-
bilie, so werden bei der Anteilpreisermittlung Riickstellungen fir
die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie
liegt, bei einer VerauBerung mit Gewinn voraussichtlich erheben
wird. Falls jedoch von einer VerauBerung der Beteiligung ein-
schlieBlich der Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der
Bewertung der Beteiligung gegebenenfalls ein Abschlag flir latente
Steuerlasten. Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.

LIQUIDITATSANLAGEN

An einer Borse zugelassene / in organisiertem Markt gehandelte
Vermdgensgegenstéande

Vermogensgegenstande, die zum Handel an Boérsen zugelassen
sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelassen oder
in diesen einbezogen sind sowie Bezugsrechte fir das Immobili-
en-Sondervermoégen werden zum letzten verfligbaren handelbaren
Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet,
sofern nachfolgend im Abschnitt , Besondere Bewertungsregeln
fur einzelne Vermogensgegenstande” nicht anders angegeben.

Nicht an Bérsen oder in organisierten Méarkten gehandelte
Vermdgensgegenstande oder Vermdgensgegenstéande ohne
handelbaren Kurs

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen zuge-
lassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind oder flr die kein handelbarer
Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewer-
tet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Berlicksichtigung der aktuellen Marktgege-
benheiten angemessen ist, sofern nachfolgend im Abschnitt
,Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne Vermodgensgegen-
stande” nicht anders angegeben.
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BESONDERE BEWERTUNGSREGELN FUR EINZELNE
VERMOGENSGEGENSTANDE

Nichtnotierte Schuldverschreibungen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an der
Borse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden (z. B.
nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifi-
kate), werden die fiir vergleichbare Schuldverschreibungen verein-
barten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen ver-
gleichbarer Aussteller mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung,
erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringe-
ren VerduBerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Immobilien-Sondervermégen befindlichen Geld-
marktinstrumenten werden Zinsen und zinsahnliche Ertrége
beriicksichtigt.

Derivate

Die Gesellschaft darf Derivate nur in Form von Zinsswaps zur
Absicherung einsetzen. Der Einsatz von sonstigen Derivaten (ins-
besondere von Total Return Swaps) zur Absicherung oder der Ein-
satz von Derivaten zu investiven Zwecken ist nicht gestattet. Da
die eingesetzten Zinsswaps nur der Absicherung dienen, kommt
diesen regelmaBig kein eigener Wert zu.

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und
Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zuztglich
zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein entspre-
chender Vertrag zwischen der Gesellschaft und dem jeweiligen
Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass das Festgeld
jederzeit kindbar ist und die Rickzahlung bei der Kindigung
nicht zum Nennwert zuziiglich Zinsen erfolgt. Dabei wird im Ein-
zelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermittlung des Ver-
kehrswertes zugrunde gelegt wird. Die entsprechenden Zinsforde-
rungen werden zuséatzlich angesetzt.

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbindlich-
keiten, werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem letzten festge-
stellten Ricknahmepreis angesetzt oder zum letzten verfligharen
handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet.
Stehen diese Werte nicht zur Verfligung, werden Investmentan-
teile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger
Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Bertlick-
sichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Wertpapier-Darlehensgeschéfte werden fiir das Immobilien-Son-
dervermdgen nicht abgeschlossen.

Auf Fremdwahrung lautende Vermobgensgegenstande
Die Gesellschaft wird in keinerlei auf Fremdwahrung lautende Ver-
mogensgegenstande investieren.

Wertpapier-Pensionsgeschafte
Wertpapier-Pensionsgeschafte werden fir das Immobilien-Son-
dervermégen ,WERTGRUND WohnSelect D* nicht abgeschlossen.

Zusammengesetzte Vermbgensgegenstande

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermogensgegen-
stande sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Regelungen zu
bewerten.

Abweichung von den besonderen Bewertungsregeln in besonde-
ren Fallen

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

AUSGABEAUFSCHLAG/RUCKNAHMEABSCHLAG
Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzugerech-
net. Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5,00 % (derzeit 5,00 %)
des Anteilwertes. Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen
eine Vergltung fur den Vertrieb der Anteile des Immobilien-Son-
dervermégens dar. Er wird zur Deckung der Ausgabekosten der
Gesellschaft sowie zur Abgeltung von Vertriebsleistungen der
Gesellschaft und Dritter verwendet.

Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann
einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten
Ausgabeaufschlag tbersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich
beim Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer.

Ricknahmeabschlag
Die Gesellschaft berechnet keinen Riicknahmeabschlag.

VI::_R@FFENTLICHUNG DER AUSGABE- UND
RUCKNAHMEPREISE

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise sind am Sitz der Gesellschaft
und der Verwahrstelle verfligbar. Die Preise werden regelmaBig in
mindestens einer hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirt-
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schaftszeitung oder auf der Homepage des Immobilien-Sonder-
vermodgens unter www.wohnselect.de verdffentlicht.

KOSTEN BEI AUSGABE UND RUCKNAHME DER
ANTEILE

Die Ausgabe und Riicknahme der Anteile erfolgt durch die Gesell-
schaft bzw. die Verwahrstelle zum Ausgabepreis bzw. Riicknahme-
preis ohne Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zurlick-
genommen, so kdnnen zusatzliche Kosten anfallen.

RUCKNAHMEAUSSETZUNG UND BESCHLUSSE
DER ANLEGER

Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auBergewdhnliche Umsténde vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger
erforderlich erscheinen lassen (§ 12 Abs. 7 der ,Allgemeinen
Anlagebedingungen®). AuBergewdhnliche Umsténde liegen insbe-
sondere vor, wenn:

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

— Uber Vermogensgegenstande nicht verfligt werden kann;
— die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind;

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

— wesentliche Vermdégensgegenstande nicht bewertet werden
kénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsét-
zen Uberwiegend in Immobilien angelegt. Bei umfangreichen
Rucknahmeverlangen koénnen die liquiden Mittel des Immobili-
en-Sondervermogens, d.h. Bankguthaben und Erlése aus dem
Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investment-
anteile zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung
einer ordnungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen
oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen. Die Gesellschaft ist
dann verpflichtet, die Riicknahme der Anteile befristet zu verwei-
gern und auszusetzen (§ 12 Abs. 8 der ,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen*). Zur Beschaffung der fir die Riicknahme der Anteile
notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstédnde

des Immobilien-Sondervermégens zu angemessenen Bedingun-
gen zu verauBern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riick-
nahme weiter verweigern und weiter Vermogensgegenstande des
Immobilien-Sondervermdgens verauBern. Der VerauBerungserlos
darf nun den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10 % unter-
schreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riick-
nahme weiter verweigern und weiter Vermdgensgegenstéande des
Immobilien-Sondervermdgens verauBern. Der VerauBerungserlos
darf nun den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20 % unter-
schreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
nicht fiir die Rlicknahme aus oder setzt die Gesellschaft zum drit-
ten Mal innerhalb von fiinf Jahren die Riicknahme von Anteilen
aus, so erlischt das Verwaltungsrecht der Gesellschaft an dem
Immobilien-Sondervermégen. Das Immobilien-Sondervermdégen
geht auf die Verwahrstelle tber, die es abwickelt und den Liquida-
tionserlds an die Anleger auszahlt.

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wiederauf-
nahme der Anteilriicknahme nur dann neu zu laufen an, wenn die
Gesellschaft fir das Immobilien-Sondervermégen nicht binnen
3 Monaten nach der Wiederaufnahme erneut die Riicknahme von
Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und darlber hinaus auf der Homepage des
Immobilien-Sondervermdgens unter www.wohnselect.de tber die
Aussetzung und die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile.
AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depotfiihrenden Stellen
per dauerhaftem Datentrager, etwa in Papierform oder in elektro-
nischer Form, informiert. Nach Wiederaufnahme der Riicknahme
wird den Anlegern der dann glltige Riickgabepreis ausgezahlt
(siehe Seite 30).

Setzt die Gesellschaft die Rlicknahme der Anteile mangels Liqui-
ditat aus, kénnen die Anleger durch einen Mehrheitsbeschluss
gemal § 259 KAGB in die VerauBerung einzelner Vermdgensge-
genstdnde des Immobilien-Sondervermégens einwilligen, auch
wenn die VerauBerung nicht zu angemessenen Bedingungen im
Sinne des § 257 Abs. 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der
Anleger ist unwiderruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft nicht,
die entsprechende VerauBerung vorzunehmen, sondern berechtigt
sie nur dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger
durchgefiihrt werden, es sei denn, auBergewdhnliche Umstande
machen es erforderlich, dass die Anleger auf einer Versammlung
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personlich informiert werden. Eine einberufene Versammlung fin-
det statt, auch wenn die Aussetzung der Anteilrlicknahme zwi-
schenzeitlich  beendet wird. An der Abstimmung nimmt jeder
Anleger nach MaBgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteili-
gung am Fondsvermogen teil. Die Anleger entscheiden mit der
einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur wirksam, wenn mindestens
30 % der Stimmrechte an der Beschlussfassung teilgenommen
haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine VerauBerung, die Ein-
berufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck sowie der
Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft im Bundesan-
zeiger und dartiber hinaus auf der Homepage des Immobilien-Son-
dervermdgens unter ,www.wohnselect.de“ bekannt gemacht.

LIQUIDITATSMANAGEMENT

Die Gesellschaft verfligt tiber ein Liquiditats-Managementsystem.
Die Gesellschaft hat fiir das Immobilien-Sondervermégen schrift-
liche Grundséatze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermoglichen,
die Liquiditatsrisiken des Immobilien-Sondervermégens zu lber-
wachen und zu gewahrleisten, dass sich das Liquiditatsprofil der
Anlagen des Immobilien-Sondervermégens mit den zugrunde
liegenden Verbindlichkeiten des Immobilien-Sondervermégens
deckt. Unter Berlicksichtigung der unter Abschnitt ,,Anlageziele,
-strategie, -grundséatze und -grenzen* dargelegten Anlagestrategie
ergibt sich folgendes Liquiditatsprofil des Sondervermdégens:

Wesentliches Anlageziel des Sondervermdégens ist die Anlage in
Immobilien und Immobilien-Gesellschaften. Bei Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften handelt es sich um beschrankt liquide
Vermogensgegenstande, die nicht jederzeit kurzfristig verduBert
werden kénnen. Aufgrund der (berwiegenden Investition in
beschrankt liquide Vermdgensgegenstande ist das Sondervermd-
gen ebenfalls nur eingeschréankt liquide. Der beschrankten Liqui-
dierbarkeit des Sondervermégens wird durch die Mindesthalte-
dauer der Anteile von 24 Monaten, die Rickgabefrist von zwdlf
Monaten sowie die Moglichkeit der Rlicknahmeaussetzung Rech-
nung getragen.

Das Liquiditats-Managementsystem umfasst folgende Grundsatze
und Verfahren:

m Die Gesellschaft Giberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich auf
Ebene des Immobilien-Sondervermégens oder der Vermogens-
gegenstande ergeben konnen. Sie nimmt dabei eine Einschat-
zung der Liquiditat anhand der im Immobilien-Sondervermdo-
gen gehaltenen Vermogensgegenstande in Relation zum
Fondsvermogen vor und berlicksichtigt dabei die gesetzlich
vorgegebenen Liquiditatsquoten. Die Beurteilung der

Liquiditat beinhaltet beispielsweise eine Analyse des Handels-
volumens, der Komplexitat der Vermdgensgegenstande, die
Anzahl der Handelstage, die zur VerduBerung des jeweiligen
Vermogensgegenstandes benotigt werden, ohne Einfluss auf
den Marktpreis zu nehmen. Die Gesellschaft (iberwacht, sofern
in Zielfonds investiert wird, hierbei auch die Anlagen in Ziel-
fonds und deren Riicknahmegrundsatze und daraus resultie-
rende etwaige Auswirkungen auf die Liquiditat des Fonds.

m Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich
durch ein erhdhtes Riickgabeverlangen der Anleger und andere
Risiken ergeben konnen. Hierbei bildet sie sich Erwartungen
Gber Nettomittelveranderungen unter Berilcksichtigung von
verfligbaren Informationen (Uber die Anlegerstruktur und
Erfahrungswerten aus historischen Nettomittelveranderungen.
Sie berlicksichtigt u.a. auch die Auswirkungen von
GroBabrufrisiken.

m Die Gesellschaft hat fir das Immobilien-Sondervermoégen
adaquate Limits fir die Liquiditatsrisiken festgelegt. Sie tber-
wacht die Einhaltung dieser Limits und hat Verfahren fiir eine
Uberschreitung oder drohende Uberschreitung der Limits
festgelegt.

m Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewahr-
leisten eine Konsistenz zwischen Liquiditatsquote und den
Liquiditats-Risikolimits und den zu erwarteten Netto-
mittelveranderungen.

Die Gesellschaft Uberpriift diese Grundsatze mindestens jahrlich
und aktualisiert diese bei Bedarf entsprechend.

Die Gesellschaft fiihrt quartalsweise Stresstests durch, mit denen
sie die Liquiditatsrisiken des Immobilien-Sondervermégens
bewerten kann. Die Gesellschaft fiihrt die Stresstests auf der
Grundlage quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qua-
litativer Informationen durch. Hierbei werden u.a. Anlagestrategie,
Rucknahmefristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, inner-
halb derer die Vermdgensgegenstande verauBert werden kénnen,
sowie Informationen in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten
und Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests simulieren
gegebenenfalls mangelnde Liquiditat der Vermdgensgegenstande
des Immobilien-Sondervermoégens sowie in Anzahl und Umfang
atypische Verlangen von Riicknahmen. Sie decken Marktrisiken
und deren Auswirkungen ab, einschlieBlich Nachschussforderun-
gen, Anforderungen der Besicherungen oder Kreditlinien. Sie tra-
gen Bewertungssensitivitaten unter Stressbedingungen Rech-
nung. Sie werden unter Berlicksichtigung der Anlagestrategie, des
Liquiditatsprofils, der Anlegerart und der Riicknahmegrundsatze
des Sondervermogens in einer der Art des Immobilien-Sonderver-
maogens angemessenen Haufigkeit durchgefiihrt.
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Die Rlckgaberechte unter normalen und auBergewdhnlichen
Umsténden sowie die Aussetzung der Ricknahme sind im
Abschnitt ,,Anteile — Ausgabe und Ricknahme von Anteilen
sowie im Abschnitt ,,Rlicknahmeaussetzung und Beschliisse der
Anleger” dargestellt. Die hiermit verbundenen Risiken sind im
Abschnitt ,,Risikohinweise* erlautert.

KOSTEN
Verwaltungs- und sonstige Kosten

1. Die Gesellschaft erhélt fur die Verwaltung des Immobilien-Son-
dervermégens eine jahrliche Vergltung bis zur Hohe von
1,15 % des Durchschnittswertes des Immobilien-Sonderver-
mogens, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschiisse zu erheben.

2. Die Gesellschaft kann ab dem am 1. Mérz 2014 beginnenden
Geschéftsjahr flr die Verwaltung des Immobilien-Sonderver-
mogens ferner eine erfolgsabhéngige Vergiitung erhalten, wenn
ein Vergleich des Anteilwertes am ersten Tag eines Geschafts-
jahres mit dem Anteilwert am letzten Tag desselben Geschafts-
jahres (Abrechnungsperiode) eine Anteilwertentwicklung von
mehr als 5% (Schwellenwert) ergibt. Die Anteilwertentwicklung
ist nach der BVI-Methode! zu ermitteln und beriicksichtigt
dementsprechend sowohl in dem betreffenden Geschéftsjahr
erfolgte Ausschiittungen als auch die zwischen Beginn und
Ende dieses Geschaftsjahres eingetretenene Veranderung des
Anteilwertes. Die erfolgsabhangige Vergiitung betragt 25 %
des 5 % Ubersteigenden Betrages der Anteilwertentwicklung
eines Geschaftsjahres.

Ubersteigt die nach MaBgabe des vorstehenden Absatzes
ermittelte Anteilwertentwicklung in einer Abrechnungsperiode
nicht 5 %, so erhalt die Gesellschaft keine erfolgsabhangige
Vergltung. Entsprechend der Berechnung gemaB dem vorste-
henden ersten Unterabsatz bei Uberschreitung des Schwellen-
wertes wird die negative Differenz zwischen 5 % und der tat-
sachlichen Wertentwicklung pro Anteil errechnet und — flr die
Zwecke der kiinftigen Errechnung der erfolgsabhangigen Vergii-
tung — auf das nachste Geschaftsjahr vorgetragen. Fiir das
nachfolgende Geschéftsjahr erhélt die Gesellschaft nur dann

! Die Wertentwicklungsberechnung nach der BVI-Methode beruht auf der ,time weighted rate of
return“-Methode. Diese international anerkannte Standard-Methode ermdglicht eine einfache,
nachvollziehbare und exakte Berechnung. Die Wertentwicklung der Anlage ist die prozentuale
Veranderung zwischen dem angelegten Vermogen zu Beginn des Geschéftsjahres und seinem Wert
am Ende des Geschaftsjahres. Ausschiittungen werden rechnerisch umgehend in neue Fondsanteile
investiert. So ist die Vergleichbarkeit der Wertentwicklungen ausschiittender und thesaurierender
Fonds sichergestellt. Die Wertentwicklung wird auf Basis der ermittelten Anteilwerte berechnet.

eine erfolgsabhéngige Vergiitung, wenn die Anteilwertentwick-
lung des betreffenden Geschéftsjahres, abzliglich des negati-
ven Vortrages aus dem vorangegangenen Geschéftsjahr, 5 %
Ubersteigt. In diesem Fall besteht der Verglitungsanspruch aus
der Differenz beider Betrage. Ein verbleibender negativer
Betrag pro Anteil wird wieder auf das nachfolgende Geschafts-
jahr vorgetragen. Ergibt sich am Ende des nachfolgenden
Geschéftsjahres erneut eine negative Differenz, so wird der vor-
handene negative Vortrag um diesen Differenzbetrag erhéht;
dies gilt entsprechend fiir die Folgejahre. Bei der Berechnung
des Vergltungsanspruchs werden negative Vortrage der voran-
gegangenen flinf Abrechnungsperioden beriicksichtigt.

Ein positiver Betrag pro Anteilwert, der nicht entnommen wer-
den kann, wird ebenfalls in das nachste Geschaftsjahr vorgetra-
gen. Entsprechend dem Ergebnis eines taglichen Vergleichs
wird eine angefallene erfolgsabhangige Verglitung im Immobili-
en-Sondervermogen zurlickgestellt. Liegt die Anteilwertermitt-
lung wahrend des Geschaftsjahres unter 5 %, so wird eine in
diesem Geschaftsjahr bisher zurtickgestellte erfolgsabhangige
Verglitung entsprechend dem taglichen Vergleich wieder aufge-
|6st. Die am Ende des Geschéftsjahres bestehende, zurlickge-
stellte erfolgsabhéngige Vergiitung kann dem Immobilien-Son-
dervermdgen entnommen werden.

Vergiitung der Verwahrstelle und dem Immobilien-
Sondervermogen belastbare Aufwendungen

1. Im Falle des Erwerbs oder der VerduBerung von Immobilien

oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie im
Falle des Umbaus und der Projektentwicklung von Immobilien
kann die Gesellschaft folgende Vergiitungen verlangen:

a) Werden fir das Immobilien-Sondervermdgen Immobilien
erworben, verauBert oder umgebaut, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Verglitung von bis zu 1,5 % des Kauf-
preises bzw. der Bau- und Baunebenkosten beanspruchen.

Im Falle des Erwerbs, der VerduBerung, des Umbaus oder
der Projektentwicklung einer Immobilie durch Immobili-
en-Gesellschaften ist der Kaufpreis bzw. sind die Bau- und
Baunebenkosten der Immobilie entsprechend dem Anteil
der fur das Immobilien-Sondervermoégen gehaltenen, erwor-
benen oder verauBerten Beteiligungsquote anzusetzen.

b) Werden fiir das Immobilien-Sondervermégen direkt oder
durch eine Immobilien-Gesellschaft Beteiligungen an einer
Immobilien-Gesellschaft erworben oder verauBert, kann die
Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergilitung von bis zu
1,5 % des Kaufpreises beanspruchen.
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c¢) Bei fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermégens durch-
geflihrten Projektentwicklungen (Erwerb und Bebauung von
Immobilien) kann die Gesellschaft bis zu 1,5 % der Bau-
und Baunebenkosten (einschlieBlich des Immobilienkauf-
preises) als Vergltung verlangen.

Kaufpreis in vorstehendem Sinne sind neben der zu entrichten-
den Kaufpreiszahlung auch etwaige an deren Statt zu erbrin-
gende, verkehrsiibliche geldwerte Gegenleistungen, insbeson-
dere vereinbarungsgemal (ibernommene Darlehen.

. Die Verwahrstelle erhalt fir ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergi-

tung in Héhe von bis zu 0,025 % des Durchschnittswertes des
Immobilien-Sondervermdgens, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird, mindestens jedoch
45.000 EUR p.a. (monatlich anteilig ab Fondsauflage).

. Neben den vorgenannten Verglitungen gehen auch die folgen-

den Aufwendungen zu Lasten des Immobilien-Sondervermd-
gens:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Bebauung, der Ver-
auBerung und der Belastung von Immobilien entstehende
Nebenkosten (einschlieBlich Steuern, insbesondere eine
anfallende Grunderwerbsteuer sowie Kosten fiir Notar und
Grundbuchamt, die durch einen Ubergang des Immobili-
en-Sondervermogens auf die Verwahrstelle gemaB § 100
KAGB verursacht werden),

b) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapi-
tal- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhal-
tungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten, Versiche-
rungen) zzgl. externer Rechts- und Steuerberatungskosten,

¢) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerduBerung
von sonstigen Vermogensgegenstédnden entstehende Kos-
ten,

d) bankubliche Depotgebiihren,

e) Kosten der externen Bewerter,

f) Kosten fur den Druck und den Versand der fir die Anleger
bestimmten Jahres- und Halbjahresberichte,

g) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf. der
Ausschittungen und des Auflésungsberichtes,

h) Kosten fur die Prifung des Immobilien-Sondervermdgens
durch den Abschlussprifer der Gesellschaft,

i) Kosten fir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundla-
gen und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben
nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wur-
den,

;) Kosten fir einen fehlgeschlagenen Erwerb sind denen eines
Erwerbs (a) gleichgestellt,

k) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Ver-
wahrung eventuell entstehende Steuern.

4. Die Regelungen des vorstehenden Absatzes 3 Buchstabe d)
und 3 Buchstabe e) gelten entsprechend fiir die von der Gesell-
schaft flir Rechnung des Immobilien-Sondervermégens unmit-
telbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften beziehungsweise im Hinblick auf die von ihr
gehaltenen Immobilien.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemal3 Absatz 3
Buchstabe d) und 3 Buchstabe e) ist auf die Hohe der Beteili-
gung des Immobilien-Sondervermoégens an der Immobilien-Ge-
sellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendun-
gen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von
besonderen Anforderungen des KAGB entstehen, nicht antei-
lig, sondern in vollem Umfang zu Lasten des oder der Immobi-
lien-Sondervermdgen, fir deren Rechnung eine Beteiligung an
der Immobilien-Gesellschaft gehalten wird und die diesen
Anforderungen unterliegen.

Sonstige Informationen

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zulasten des Immo-
bilien-Sondervermoégens angefallenen Verwaltungskosten (ohne
Transaktionskosten) offengelegt und als Quote des durchschnittli-
chen Fondsvolumens ausgewiesen (,,Gesamtkostenquote®). Diese
setzt sich zusammen aus der Vergltung fir die Verwaltung des
Immobilien-Sondervermdgens, der Verglitung der Verwahrstelle
sowie den Aufwendungen, die dem Immobilien-Sondervermdégen
zusatzlich belastet werden kénnen (siehe Seite 35 und 36) des
Verkaufsprospektes). Ausgenommen sind die Kosten und Neben-
kosten, die beim Erwerb und der VerduBerung von Vermodgensge-
genstédnden entstehen. Transaktionskosten werden dem Immobili-
en-Sondervermogen belastet.

GemaB § 12 Abs. 2 der ,,Besonderen Anlagebedingungen® erhalt
die Gesellschaft unter den dort genannten Voraussetzungen fir
die Verwaltung des Immobilien-Sondervermégens am Ende eines
Geschaftsjahres eine erfolgsbezogene Vergiitung, die sich auf die
Anteilwertsteigerung in dem betreffenden Geschaftsjahr bezieht,
sowie gemaB § 12 Abs. 3 der ,Besonderen Anlagebedingungen*
eine zusatzliche Verglitung u. a. fir den Erwerb und die VerauBe-
rung von Immobilien (siehe auch Kapitel ,Verwaltungs- und sons-
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tige Kosten"). Zusétzlich zur Gesamtkostenquote werden im Jah-
resbericht diese erfolgsabhangige Verglitung und die zusatzliche
Vergiitung offengelegt und als Quote des durchschnittlichen
Fondsvolumens ausgewiesen.

Die Gesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus dem Immobili-
en-Sondervermogen geleisteten Verglitungen und des Ausgabe-
aufschlages fir wiederkehrende Vergilitungen an Vermittler von
Anteilen als Vertriebs- und Vertriebsfolgeprovision.

Der Gesellschaft flieBen keine Rickverglitungen der aus dem
Immobilien-Sondervermégen an die Verwahrstelle und an Dritte
geleisteten Verglitungen und Aufwandserstattungen zu.

Dartliber hinaus sind Ublicherweise mittelbar oder unmittelbar von
den Anlegern des jeweiligen Immobilien-Sondervermdgens Gebih-
ren, Kosten, Provisionen und sonstige Aufwendungen zu tragen.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeauf-
schlage und Riicknahmeabschlége angegeben, die dem Immobili-
en-Sondervermégen im Berichtszeitraum fiir den Erwerb und die
Rickgabe von Anteilen an anderen Immobilien-Sondervermégen
berechnet worden sind. Daneben wird die Vergilitung offengelegt,
die dem Immobilien-Sondervermdgen von der Gesellschaft selbst,
einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesell-
schaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder einer
auslandischen Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer Verwal-
tungsgesellschaft als Verwaltungsverglitung fir die im Immobili-
en-Sondervermégen 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
Beteiligung verbunden ist, darf sie oder die andere Gesellschaft
flr den Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeaufschlage oder
Ricknahmeabschlage berechnen.

Vergiitungspolitik

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergiitungspolitik der Gesell-
schaft sind im jeweiligen Jahresbericht des Immobilien-Sonder-
vermoégens unter www.wohnselect.de veroffentlicht. Hierzu zéhlen
eine Beschreibung der Berechnungsmethoden fir Vergilitungen
und Zuwendungen an bestimmte Mitarbeitergruppen sowie die
Angabe der flir die Zuteilung zustandigen Personen. Auf Verlangen
werden die Informationen von der Gesellschaft kostenlos in
Papierform zur Verfligung gestellt.

ERMITTLUNG UND VERWENDUNG DER ERTRAGE
Ermittlung der Ertrage

Das Immobilien-Sondervermdégen erzielt ordentliche Ertrage aus
vereinnahmten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten
aus Immobilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sowie Zinsen und Dividenden aus Liquiditatsanlagen. Diese wer-
den periodengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung flr Bauvorha-
ben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der marktibli-
chen Verzinsung der fiir die Bauvorhaben verwendeten Mittel des
Immobilien-Sondervermdgens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrage kénnen aus der VerduBerung von Immo-
bilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von Liqui-
ditatsanlagen entstehen. Die VerduBerungsgewinne oder -verluste
aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufs-
erlése (abzlglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um
die steuerlich zulassige und mogliche Abschreibung verminderten
Anschaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung an einer
Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) gegeniibergestellt werden.

Realisierte VerauBerungsverluste werden mit realisierten VerauBe-
rungsgewinnen nicht saldiert.

Die VerauBerungsgewinne bzw. VerauBerungsverluste bei Wertpa-
pierverkaufen bzw. bei der Einlésung von Wertpapieren werden fiir
jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlésung gesondert
ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von VerduBerungsgewin-
nen bzw. VerduBerungsverlusten der aus allen Kaufen der Wertpa-
piergattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde gelegt (sog.
Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fiir das Immobilien-Sondervermaégen ein
sog. , Ertragsausgleichsverfahren” an. Dieses verhindert, dass der
Anteil der ausschittungsfahigen Ertrage am Anteilpreis infolge
Mittelzu- und abfliissen schwankt. Anderenfalls wiirde jeder Mit-
telzufluss in den Fonds wahrend des Geschaftsjahres dazu flhren,
dass an den Ausschittungsterminen pro Anteil weniger Ertrage
zur Ausschittung zur Verfligung stehen, als dies bei einer kons-
tanten Anzahl umlaufender Anteile der Fall ware, Mittelabfliisse
hingegen wiirden dazu fiihren, dass pro Anteil mehr Ertrage zur
Ausschittung zur Verfligung stiinden, als dies bei einer konstan-
ten Anzahl umlaufender Anteile der Fall ware. Um das zu verhin-
dern, werden wahrend des Geschéftsjahres die ausschittungsfa-
higen Ertrége, die der Anteilerwerber als Teil des Ausgabepreises
bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen als Teil des Riick-
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nahmepreises vergitet erhalt, fortlaufend berechnet und als aus-
schittungsfahige Position in der Ertragsrechnung eingestellt.
Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die beispielsweise
kurz vor dem Ausschittungstermin Anteile erwerben, den auf
Ertrage entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form einer Aus-
schittung zurlickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem
Entstehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrage

1. Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend des
Geschéftsjahres fiir Rechnung des Immobilien-Sondervermé-
gens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten
Ertrage aus den Immobilien, den Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften, den Liquiditatsanlagen und dem sonstigen
Vermogen — unter Berlicksichtigung des zugehdrigen Ertrags-
ausgleichs — aus. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte
Ertrage auf Liquiditatsanlagen werden ebenfalls zur Ausschiit-
tung herangezogen.

2. Von den so ermittelten Ertragen missen Betrage, die fir kinf-
tige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten werden.
Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderungen der Immobi-
lien erforderlich sind, kdnnen einbehalten werden. Abgesehen
von Einbehalten fir die Instandsetzung missen jedoch min-
destens 50 % der in Absatz 1 genannten Ertrage ausgeschiit-
tet werden.

3. VerduBerungsgewinne koénnen — unter Berlicksichtigung des
zugehdrigen Ertragsausgleichs — ausgeschiittet werden.

4. Eigengeldzinsen fir Bauvorhaben kénnen, sofern sie sich in
den Grenzen der ersparten marktiblichen Bauzinsen halten,
ebenfalls fir die Ausschiittung verwendet werden.

5. Die ausschittbaren Ertrage konnen zur Ausschittung in spate-
ren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die
Summe der vorgetragenen Ertrdge 15 % des jeweiligen Wertes
des Immobilien-Sondervermoégens zum Ende des Geschéfts-
jahres nicht tbersteigt.

6. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrége teilweise
— in Sonderfallen auch vollstandig — zur Wiederanlage im
Immobilien-Sondervermdgen bestimmt werden. Abgesehen
von Einbehalten fir die Instandsetzung missen jedoch min-
destens 50 % der in Absatz 1 genannten Ertrage ausgescht-
tet werden.

7. Die Ausschiittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichtes.

Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem jeweiligen Immobilien-Sonder-
vermoégen entnommen wird, vermindert sich am Tag der Ausschiit-
tung (ex-Tag) der Anteilwert um den ausgeschitteten Betrag je
Anteil.

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Verwahrstelle verwahrt
werden, schreiben deren Geschéftsstellen Ausschiittungen kos-
tenfrei gut. Soweit das Depot bei anderen Banken oder Sparkas-
sen geflihrt wird, kdnnen zusatzliche Kosten entstehen.

KURZANGABEN UBER DIE FUR DIE ANLEGER
BEDEUTSAMEN STEUERVORSCHRIFTEN

Die nachstehenden Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften
gelten nur fiir Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuer-
pflichtig sind. Die nachstehende Darstellung der steuerlichen Vor-
schriften erfolgt in allgemeiner Weise, die steuerliche Behandlung
von Kapitalertragen héangt jedoch im Einzelfall von den individuel-
len Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann kiinftig
Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen — insbesondere
unter Beriicksichtigung der individuellen steuerlichen Situation —
sollte sich der Anleger an seinen persoénlichen Steuerberater wen-
den. Bei einer Anlageentscheidung ist auch die auBersteuerliche
Situation des Anlegers zu berlcksichtigen. Die Gesellschaft tiber-
nimmt keine individuelle steuerliche Beratung der Anleger. Die
Gesellschaft wird die Darstellung der steuerlichen Vorschriften im
Rahmen zukiinftiger Uberarbeitungen dieses Verkaufsprospektes
bei Bedarf anpassen; darliber hinausgehende Informationen der
einzelnen Anleger iiber etwaige zukiinftige Anderungen der steu-
erlichen Vorschriften erfolgen nicht.

Dem auslandischen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von
Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen
Immobilien-Sondervermdgen mit seinem Steuerberater in Verbin-
dung zu setzen und mogliche steuerliche Konsequenzen aus dem
Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell zu klaren.

Das Immobilien-Sondervermaégen ist als Zweckvermdgen von der
Kérperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen
Ertrage des Immobilien-Sondervermdgens werden jedoch beim
Privatanleger als Einklinfte aus Kapitalvermogen der Einkommen-
steuer unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapital-
ertragen den Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801,00 EUR (fur
Alleinstehende oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw.
1.602,00 EUR (fir zusammen veranlagte Ehegatten) tibersteigen.

38

WERTGRUND WohnSelect D



Verkaufsprospekt

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich einem
Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kir-
chensteuer). Zu den Einkinften aus Kapitalvermdgen gehdren auch
die vom Immobilien-Sondervermégen ausgeschiitteten Ertrage, die
ausschittungsgleichen Ertrage, 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 Privatanleger grundsatzlich Abgel-
tungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einklinfte aus
Kapitalvermogen regelmaBig nicht in der Einkommensteuererkla-
rung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden
durch die depotfiihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustver-
rechnungen vorgenommen und auslandische Quellensteuern
angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung,
wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltungs-
satz von 25 %. In diesem Fall kénnen die Einkinfte aus Kapital-
vermogen in der Einkommensteuererklarung angegeben werden.
Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren persdnlichen Steuer-
satz an und rechnet auf die persénliche Steuerschuld den vorge-
nommenen Steuerabzug an (sog. Glnstigerprifung).

Sofern Einklinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unter-
legen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerauBerung von
Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt wird), sind
diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranla-
gung unterliegen die Einklnfte aus Kapitalvermégen dann eben-
falls dem Abgeltungssatz von 25 % oder dem niedrigeren persén-
lichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermogen befinden, werden die
Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. Die steuerliche
Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der steuerpflichtigen bzw.
der Kkapitalertragsteuerpflichtigen Ertrdge eine differenzierte
Betrachtung der Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermdgen (Steuerinldnder)

Inlandische Mietertrage, Zinsen, Dividenden (insb. aus
Immobilienkapitalgesellschaften), sonstige Ertrédge und Gewinne
aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von zehn
Jahren nach Anschaffung

Ausgeschittete oder thesaurierte Ertrédge (inlandische Mieter-
trage, Dividenden, Zinsen, sonstige Ertrage) und Gewinne aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von zehn Jahren
nach Anschaffung unterliegen bei Inlandsverwahrung grundséatz-
lich dem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag
und ggf. Kirchensteuer).

! Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Fondsanteilen sind beim
Privatanleger steuerfrei.

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt,
sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,00 EUR bei Einzel-
veranlagung bzw. 1.602,00 EUR bei Zusammenveranlagung von
Ehegatten nicht tbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung.

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile eines steuerrechtlich
ausschittenden Sondervermdégens in einem inlandischen Depot
bei der Gesellschaft oder einem Kreditinstitut (Depotfall), so
nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug
Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Ausschiittungstermin ein
in ausreichender Hoéhe ausgestellter Freistellungsauftrag nach
amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanz-
amt fir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt
wird. In diesem Fall erhélt der Anleger die gesamte Ausschiittung
ungekdirzt gutgeschrieben.

Fur den Steuerabzug eines thesaurierenden Sondervermdgens
stellt das Sondervermoégen den depotfiihrenden Stellen die Kapi-
talertragsteuer nebst den maximal anfallenden Zuschlagsteuern
(Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer) zur Verfligung. Die
depotfiihrenden Stellen nehmen den Steuerabzug wie im Aus-
schittungsfall unter Berlcksichtigung der persénlichen Verhalt-
nisse der Anleger vor, so dass insbesondere ggf. die Kirchensteuer
abgefiihrt werden kann. Soweit das Sondervermégen den depot-
fihrenden Stellen Betrdge zur Verfligung gestellt hat, die nicht
abgeflihrt werden missen, erfolgt eine Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inlandischen Kredit-
institut oder einer inlandischen Kapitalverwaltungsgesellschaft,
so erhélt der Anleger, der seiner depotfiihrenden Stelle einen in
ausreichender Hohe ausgestellten Freistellungsauftrag oder eine
NV-Bescheinigung vor Ablauf des Geschaftsjahres des Sonderver-
mogens vorlegt, den den depotfiihrenden Stellen zur Verfligung
gestellten Betrag auf seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung nicht
bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhalt der Anleger auf Antrag
von der depotfiihrenden Stelle eine Steuerbescheinigung iber den
einbehaltenen und abgefiihrten Steuerabzug und den Solidaritats-
zuschlag. Der Anleger hat dann die Méglichkeit, den Steuerabzug
im Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung auf seine per-
sdnliche Steuerschuld anrechnen zu lassen.

Dividenden von ausléndischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften
als so genannte Schachteldividenden kénnen nach Auffassung der
Finanzverwaltung nicht steuerfrei sein.
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Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien nach Ablauf
von zehn Jahren seit der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien auBerhalb der
10-Jahres-Frist, die auf der Ebene des Immobilien-Sondervermé-
gens erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerfrei.

Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren, Gewinne aus
Termingeschaften und Ertrage aus Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerduBerung von Aktien, eigenkapitalahnlichen
Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne aus Terminge-
schéaften sowie Ertrage aus Stillhalterprémien, die auf der Ebene
des Immobilien-Sondervermégens erzielt werden, werden beim
Anleger nicht erfasst, solange sie nicht ausgeschittet werden.
Zudem werden die Gewinne aus der VerauBerung derin § 1 Abs. 3
Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforde-
rungen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht ausgeschittet
werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforderungen:
a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

b) ,,normale” Anleihen und unverbriefte Forderungen mit festem
Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater und Reverse-Floater,

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines verof-
fentlichten Index fiir eine Mehrzahl von Aktien im Verhéltnis
1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stlickzinsausweis (flat) gehandelte Gewinn-
obligationen und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der VerduBerung der o.g. Wertpapiere/Kapi-
talforderungen, Gewinne aus Termingeschéaften sowie Ertrédge aus
Stillhalterpramien ausgeschittet, sind sie grundséatzlich steuer-
pflichtig und unterliegen bei Verwahrung der Anteile im Inland
dem Steuerabzug von 25 % (zuzliglich Solidaritatszuschlag und
ggf. Kirchensteuer). Ausgeschittete Gewinne aus der VerduBerung
von Wertpapieren und Gewinne aus Termingeschéaften sind jedoch
steuerfrei, wenn die Wertpapiere auf Ebene des Immobilien-Son-
dervermdgens vor dem 1. Januar 2009 erworben bzw. die Termin-
geschéafte vor dem 1. Januar 2009 eingegangen wurden.

Gewinne aus der VerauBerung von Kapitalforderungen, die nicht in
der 0.g. Aufzéhlung enthalten sind, sind steuerlich wie Zinsen zu
behandeln (s.o.).

Ertrage aus der Beteiligung an inléandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an inlandischen Immobilienpersonen-
gesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirtschafts-
jahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Immobili-
en-Sondervermoégens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleichartigen
positiven Ertragen auf der Ebene des Immobilien-Sondervermd-
gens, werden diese auf Ebene des Immobilien-Sondervermoégens
steuerlich vorgetragen. Diese kénnen auf Ebene des Immobili-
en-Sondervermdgens mit kiinftigen gleichartigen positiven steuer-
pflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden. Eine
direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage auf den
Anleger ist nicht mdéglich. Damit wirken sich diese negativen
Betrage beim Anleger einkommensteuerlich erst in dem Veranla-
gungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschéftsjahr des
Immobilien-Sondervermdgens endet, bzw. die Ausschittung fir
das Geschaftsjahr des Immobilien-Sondervermégens erfolgt, fir
das die negativen steuerlichen Ertrage auf Ebene des Immobili-
en-Sondervermogens verrechnet werden. Eine friihere Geltendma-
chung bei der Einkommensteuer des Anlegers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar.

Substanzauskehrungen, die der Anleger wéahrend seiner Besitzzeit
erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen Ergebnis aus der
VerauBerung der Fondsanteile hinzuzurechnen, d.h., sie erhohen
den steuerlichen Gewinn.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermoégen, die nach dem
31. Dezember 2008 erworben wurden, von einem Privatanleger
verduBert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem Abgeltungs-
satz von 25 %. Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot
verwahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerab-
zug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuzuglich Solidaritétszuschlag
und ggf. Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausreichen-
den Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden
werden. Werden solche Anteile von einem Privatanleger mit Ver-
lust verauBert, dann ist der Verlust mit anderen positiven Einki{nf-
ten aus Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die Anteile in
einem inlandischen Depot verwahrt werden und bei derselben
depotfiihrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive Einkinfte
aus Kapitalvermégen erzielt wurden, nimmt die depotfiihrende
Stelle die Verlustverrechnung vor.
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Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns sind die Anschaf-
fungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der Anschaf-
fung und der VerauBerungspreis um den Zwischengewinn im Zeit-
punkt der VerduBerung zu kilrzen, damit es nicht zu einer
doppelten einkommensteuerlichen Erfassung von Zwischengewin-
nen (siehe unten) kommen kann. Zudem ist der VerduBerungspreis
um die thesaurierten Ertrage zu kiirzen, die der Anleger bereits
versteuert hat, damit es auch insoweit nicht zu einer Doppelbe-
steuerung kommt.

Der Gewinn aus der VerduBerung nach dem 31. Dezember 2008
erworbener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er auf die wah-
rend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch nicht auf der
Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien Ertrage zurlickzufiih-
ren ist (sogenannter besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).

Die Gesellschaft verdffentlicht den Immobiliengewinn bewer-
tungstéglich als Prozentsatz des Wertes des Investmentanteils.

Anteile im Betriebsvermogen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie zinsahnliche
Ertrage

Inlandische Mietertrage, Zinsen und zinsahnliche Ertrage sind
beim Anleger grundsatzlich steuerpflichtig!. Dies gilt unabhangig
davon, ob diese Ertrage thesauriert oder ausgeschuittet werden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Verglitung des
Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechenden NV-Be-
scheinigung moglich. Ansonsten erhéalt der Anleger eine Steuerbe-
scheinigung iber die Vornahme des Steuerabzugs.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der VerduBerung inlandischer Immobi-
lien sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich, soweit sie nach
Ablauf von zehn Jahren seit der Anschaffung der Immobilie auf
Fondsebene erzielt werden. Die Gewinne werden erst bei ihrer
Ausschittung steuerpflichtig.

Gewinne aus der VerdauBerung inlandischer Immobilien innerhalb
der 10-Jahres-Frist sind bei Thesaurierung bzw. Ausschittung
steuerlich auf Anlegerebene zu berlcksichtigen. Dabei sind die
Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien in vollem
Umfang steuerpflichtig.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Verglitung des
Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechenden NV-Be-
scheinigung moglich. Ansonsten erhéalt der Anleger eine Steuerbe-
scheinigung ber die Vornahme des Steuerabzugs.

! Die zu versteuernden Zinsen sind gemédB § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung
nach § 4h EStG zu berticksichtigen.

Gewinne aus der VerduBerung von Wertpapieren, Gewinne aus
Termingeschaften und Ertrage aus Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerduBerung von Aktien, eigenkapitaldhnlichen
Genussrechten und Investmentfondsanteilen, Gewinne aus Ter-
mingeschéaften sowie Ertrdge aus Stillhalterpramien sind beim
Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn sie thesauriert werden.
Zudem werden die Gewinne aus der VerduBerung der nachfolgend
genannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn
sie nicht ausgeschiittet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

b) ,,normale” Anleihen und unverbriefte Forderungen mit festem
Kupon sowie Down-Rating-Anleihen, Floater und Reverse-Floa-
ter,

c) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines ver6f-
fentlichten Index fiir eine Mehrzahl von Aktien im Verhaltnis
1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stiickzinsausweis (flat) gehandelte Gewinn-
obligationen und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschittet, so sind sie steuerlich auf
Anlegerebene zu berlicksichtigen. Dabei sind VerauBerungsge-
winne aus Aktien ganz? (bei Anlegern, die Koérperschaften sind)
oder zu 40 % (bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B. Einzel-
unternehmern) steuerfrei (Teileinkiinfteverfahren). VerduBerungs-
gewinne aus Renten/Kapitalforderungen, Gewinne aus Terminge-
schaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien sind hingegen in
voller Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der VerauBerung von Kapitalforderungen, die nicht
in der o.g. Aufzéhlung enthalten sind, sind steuerlich wie Zinsen
zu behandeln (s.0.).

Ausgeschiittete WertpapierverduBerungsgewinne, ausgeschiittete
Termingeschaftsgewinne sowie ausgeschittete Ertrage aus Still-
halterpramien unterliegen grundsatzlich dem Steuerabzug (Kapi-
talertragsteuer 25 % zuzlglich Solidaritatszuschlag). Dies gilt
nicht fir Gewinne aus der VerduBerung von vor dem 1. Januar
2009 erworbenen Wertpapieren und fiir Gewinne aus vor dem
1. Januar 2009 eingegangenen Termingeschaften. Die auszah-
lende Stelle nimmt jedoch insbesondere dann keinen Steuerabzug
vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige Kérper-

2 5% der VerauBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige
Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
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schaft ist oder diese Kapitalertrage Betriebseinnahmen eines
inlandischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom
Glaubiger der Kapitalertrage nach amtlich vorgeschriebenen Vor-
druck erklart wird.

In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften)

Vor dem 1. Marz 2013 dem Immobilien-Sondervermoégen zuge-
flossene oder als zugeflossen geltende Dividenden in- und auslén-
discher (Immobilien-)Kapitalgesellschaften, die auf Anteile im
Betriebsvermégen ausgeschittet oder thesauriert werden, sind
mit Ausnahme von Dividenden nach dem REITG bei Kérperschaf-
ten grundsatzlich steuerfrei (5 % der Dividenden gelten bei Kor-
perschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind
somit letztlich doch steuerpflichtig). Aufgrund der Neuregelung
zur Besteuerung von Streubesitzdividenden sind nach dem
28. Februar 2013 dem Immobilien-Sondervermégen aus der
Direktanlage zugeflossene oder als zugeflossen geltende Dividen-
den in- und auslandischer (Immobilien-)Kapitalgesellschaften bei
Korperschaften steuerpflichtig. Von Einzelunternehmern sind Divi-
denden — mit Ausnahme der Dividenden nach dem REITG — zu
60 % zu versteuern (Teileinkiinfteverfahren).

Inlandische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug (Kapitaler-
tragsteuer 25 % zuzlglich Solidaritatszuschlag).

Auslandische Dividenden unterliegen grundséatzlich dem Steuer-
abzug (Kapitalertragsteuer 25 % zuziiglich Solidaritatszuschlag).
Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere dann keinen
Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuer-
pflichtige Koérperschaft ist (wobei von Kérperschaften i.S.d. § 1
Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der auszahlenden Stelle eine Bescheini-
gung des fir sie zustandigen Finanzamtes vorliegen muss) oder
die ausléndischen Dividenden Betriebseinnahmen eines inlandi-
schen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom Glaubi-
ger der Kapitalertrage nach amtlich vorgeschriebenen Vordruck
erklart wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil einkom-
mensteuerfreien bzw. kdrperschaftsteuerfreien Dividendenertrage
fir Zwecke der Ermittlung des Gewerbeertrags wieder hinzuzu-
rechnen, nicht aber wieder zu kirzen. Nach Auffassung der
Finanzverwaltung kénnen Dividenden von auslandischen (Immobi-
lien-)Kapitalgesellschaften als so genannte Schachteldividenden
in vollem Umfang nur dann steuerfrei sein, wenn der Anleger eine
(Kapital-)Gesellschaft i.S.d. entsprechenden Doppelbesteue-
rungsabkommens ist und auf ihn durchgerechnet eine geniigend
hohe (Schachtel-)Beteiligung entféllt.

Ertrage aus der Beteiligung an inléandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an inlandischen Immobilienpersonen-
gesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirtschafts-
jahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Immobili-
en-Sondervermoégens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleichartigen
positiven Ertragen auf der Ebene des Immobilien-Sondervermd-
gens, werden diese steuerlich auf Ebene des Immobilien-Sonder-
vermogens vorgetragen. Diese kdnnen auf Ebene des Immobilien-
Sondervermoégens mit  kinftigen  gleichartigen  positiven
steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden. Eine
direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage auf den
Anleger ist nicht mdéglich. Damit wirken sich diese negativen
Betrage beim Anleger bei der Einkommensteuer bzw. Koérper-
schaftsteuer erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus,
in dem das Geschaftsjahr des Immobilien-Sondervermdégens
endet bzw. die Ausschittung fir das Geschaftsjahr des Immobili-
en-Sondervermogens erfolgt, flir das die negativen steuerlichen
Ertrage auf Ebene des Immobilien-Sondervermégens verrechnet
werden. Eine frilhere Geltendmachung bei der Einkommensteuer
bzw. Kérperschaftsteuer des Anlegers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar. Dies bedeutet fiir einen bilanzierenden Anleger, dass
die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz ertragswirksam
zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz aufwandswirksam ein
passiver Ausgleichsposten zu bilden ist und damit technisch die
historischen Anschaffungskosten steuerneutral gemindert wer-
den. Alternativ kdnnen die fortgeflihrten Anschaffungskosten um
den anteiligen Betrag der Substanzausschiittung vermindert wer-
den.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauBerung von Anteilen im Betriebsvermdgen
sind fur Korperschaften zudem grundsétzlich steuerfreil, soweit
die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht als
zugeflossen geltenden Dividenden und aus realisierten und nicht
realisierten Gewinnen des Immobilien-Sondervermégens aus in-
und ausléandischen Aktien bzw. (Immobilien-)Kapitalgesellschaf-
ten herriihren und soweit diese Dividenden und Gewinne bei ihrer
Zurechnung an den Anleger steuerfrei sind (so genannter Aktien-
gewinn). Von Einzelunternehmen sind diese VerauBerungsgewinne
zu 60 % zu versteuern.

' 5% des steuerfreien VerauBerungsgewinns gelten bei Korperschaften als nicht abzugsfahige
Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.
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Die Gesellschaft vertffentlicht den Aktiengewinn (ab 1. Marz
2013 aufgrund der oben erwahnten Gesetzesanderung betreffend
die Dividendenbesteuerung zwei Aktiengewinne getrennt fiir Kor-
perschaften und Einzelunternehmer — ggf. erfolgt die getrennte
Verdffentlichung erst nachtréglich) bewertungstéglich als Prozent-
satz des Wertes des Investmentanteils.

Der Gewinn aus der VerduBerung der Anteile ist zudem insoweit
steuerfrei, als er auf die wahrend der Besitzzeit im Immobili-
en-Sondervermégen entstandenen, noch nicht auf der Anleger-
ebene erfassten, nach DBA steuerfreien Ertrédge zuriickzufiihren
ist (sog. besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn). Hierbei handelt
es sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflos-
sen geltende auslandische Mieten und realisierte und nicht reali-
sierte Gewinne des Fonds aus ausléandischen Immobilien, sofern
Deutschland auf die Besteuerung verzichtet hat.

Die Gesellschaft verdffentlicht den Immobiliengewinn bewer-
tungstéglich als Prozentsatz des Anteilwertes des Immobili-
en-Sondervermogens.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile an ausschiittenden Sonder-
vermogen im Depot bei einer inlandischen depotfiihrenden Stelle
(Depotfall), wird vom Steuerabzug auf Zinsen, zinsahnliche
Ertrage, WertpapierverauBerungsgewinne, Termingeschaftsge-
winne und ausléndische Dividenden Abstand genommen, sofern
er seine steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die
Auslandereigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt
bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der ausléndische
Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs gemaB § 37
Abs. 2 AO zu beantragen. Zustandig ist das Betriebsstattenfinanz-
amt der depotfiihrenden Stelle.

Hat ein ausléandischer Anleger Anteile thesaurierender Sonderver-
mogen im Depot bei einer inléandischen depotfiihrenden Stelle,
wird bei Nachweis seiner steuerlichen Auslandereigenschaft keine
Steuer einbehalten, soweit es sich nicht um inlandische Dividen-
den oder inlandische Mieten handelt. Erfolgt der Antrag auf
Erstattung verspatet, kann — wie bei verspatetem Nachweis der
Ausléndereigenschaft bei ausschittenden Fonds — eine Erstattung
gemaB § 37 Abs. 2 AO auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt
beantragt werden.

Fur inlandische Dividenden und inlandische Mieten erfolgt hinge-
gen ein Steuerabzug. Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung
dieses Steuerabzugs fiir den auslandischen Anleger méglich ist,
hangt von dem zwischen dem Sitzstaat des Anlegers und der Bun-
desrepublik Deutschland bestehenden Doppelbesteuerungsab-
kommen ab. Eine DBA-Erstattung der Kapitalertragsteuer auf
inlandische Dividenden und inlandische Mieten erfolgt Gber das
Bundeszentralamt fir Steuern (BZSt) in Bonn.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen oder Thesaurierungen abzufiihren-
den Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5 %
zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommensteuer
und Kérperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die Ver-
glitung des Steuerabzugs, ist kein Solidaritatszuschlag abzufiih-
ren bzw. wird dieser vergiitet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen
depotfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerab-
zug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach
dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kir-
chensteuerpflichtige angehort, als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben.

Die Abzugsféhigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird
bereits beim Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

Auslandische Quellensteuer
Auf die auslandischen Ertrage des Immobilien-Sondervermégens
wird teilweise in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.

Die Gesellschaft kann die anrechenbare Quellensteuer auf der
Ebene des Immobilien-Sondervermoégens wie Werbungskosten
abziehen. In diesem Fall ist die auslandische Quellensteuer auf
Anlegerebene weder anrechenbar noch abzugsfahig.

Ubt die Gesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug der auslandischen
Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus, dann wird die anrechen-
bare Quellensteuer bereits beim Steuerabzug mindernd bertick-
sichtigt.

Ertragsausgleich

Auf Ertrage entfallende Teile des Ausgabepreises fiir ausgegebene
Anteile, die zur Ausschittung herangezogen werden kdénnen
(Ertragsausgleichsverfahren), sind steuerlich so zu behandeln wie
die Ertrage, auf die diese Teile des Ausgabepreises entfallen.

Gesonderte Feststellung, AuBenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Immobilien-Son-
dervermoégens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen.
Hierzu hat die Gesellschaft beim zustandigen Finanzamt eine Fest-
stellungserklarung abzugeben. Anderungen der Feststellungserkla-
rungen, z.B. anlasslich einer AuBenpriifung (§ 11 Abs. 3 InvStG)
der Finanzverwaltung, werden fir das Geschaftsjahr wirksam, in
dem die gednderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die
steuerliche Zurechnung dieser gednderten Feststellung beim Anle-
ger erfolgt dann zum Ende dieses Geschéftsjahres bzw. am Aus-
schittungstag bei der Ausschiittung fir dieses Geschaftsjahr.
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Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich die
Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an dem Immo-
bilien-Sondervermdgen beteiligt sind. Die steuerlichen Auswirkun-
gen kdnnen entweder positiv oder negativ sein.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis ent-
haltenen Entgelte fir vereinnahmte oder aufgelaufene Zinsen
sowie Gewinne aus der VerduBerung von nicht in § 1 Abs. 3 Satz 3
Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforderungen,
die vom Fonds noch nicht ausgeschittet oder thesauriert und
infolgedessen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig wurden
(etwa Stiuckzinsen aus festverzinslichen Wertpapieren vergleich-
bar). Der vom Immobilien-Sondervermégen erwirtschaftete Zwi-
schengewinn ist bei Rickgabe oder Verkauf der Anteile durch
Steuerinlander einkommensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf
den Zwischengewinn betragt 25 % (zuziiglich Solidaritatszuschlag
und ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann im
Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkommensteuerlich als
negative Einnahme abgesetzt werden, wenn ein Ertragsausgleich
durchgefiihrt wird und sowohl bei der Veréffentlichung des Zwi-
schengewinns als auch im Rahmen der von den Berufstrégern zu
bescheinigenden Steuerdaten hierauf hingewiesen wird. Er wird
bereits beim Steuerabzug steuermindernd berlicksichtigt. Wird
der Zwischengewinn nicht veroéffentlicht, sind jéhrlich 6 % des
Entgelts fir die Rlckgabe oder VerauBerung des Investment-
anteils als Zwischengewinn anzusetzen. Bei betrieblichen Anle-
gern ist der gezahlte Zwischengewinn unselbststéandiger Teil der
Anschaffungskosten, die nicht zu korrigieren sind. Bei Rickgabe
oder VerduBerung des Investmentanteils bildet der erhaltene Zwi-
schengewinn einen unselbststéandigen Teil des VerauBerungserlo-
ses. Eine Korrektur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne kénnen regelméaBig auch den Abrechnungen
sowie den Ertragnisaufstellungen der Banken entnommen werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermdgen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sonderver-
maogens in ein anderes inldndisches Sondervermdgen kommt es
weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteilig-
ten Sondervermdgen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven,
d.h., dieser Vorgang ist steuerneutral. Das Gleiche gilt fir die
Ubertragung aller Vermogensgegenstande eines inlandischen
Sondervermdgens auf eine inlandische Investmentaktiengesell-
schaft oder ein Teilgesellschaftsvermégen einer inlandischen
Investmentaktiengesellschaft. Erhalten die Anleger des (bertra-
genden Sondervermégens eine Barzahlung im Sinne des § 190
KAGB, ist diese wie eine Ausschiittung eines sonstigen Ertrags zu
behandeln. Vom Ubertragenden Sondervermdégen erwirtschaftete
und noch nicht ausgeschiittete Ertrage werden den Anlegern zum

Ubertragungsstichtag als sog. ausschiittungsgleiche Ertrage steu-
erlich zugewiesen.

Transparente, semitransparente und intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (sog. transparente
Besteuerung fiir Investmentfonds im Sinne des Investmentsteuer-
gesetzes (nachfolgend ,,InvStG*)) gelten nur, wenn das Sonderver-
maogen unter die Bestandsschutzregelung des InvStG (§ 22 Abs. 2
InvStG) fallt. Daflir muss das Sondervermdgen vor dem 24.12.2013
aufgelegt worden sein und die Anlagebestimmungen und Kredit-
aufnahmegrenzen nach dem ehemaligen Investmentgesetz erfuil-
len. Alternativ bzw. spatestens nach Ablauf der Bestandsschutzzeit
muss das Sondervermdgen die steuerlichen Anlagebestimmungen
nach dem InvStG — dies sind die Grundsatze, nach denen das Son-
dervermdgen investieren darf, um steuerlich als Investmentfonds
behandelt zu werden — erfilllen. In beiden Fallen missen zudem
samtliche Besteuerungsgrundlagen nach der steuerlichen Bekannt-
machungspflicht entsprechend den Vorgaben in § 5 Abs. 1 InvStG
bekannt gemacht werden. Hat der Fonds Anteile an anderen Invest-
mentvermogen erworben, so gelten die oben genannten Besteue-
rungsgrundsatze ebenfalls nur, wenn (i) der jeweilige Zielfonds ent-
weder unter die Bestandsschutzregelungen des InvStG fallt oder
die steuerlichen Anlagebestimmungen nach dem InvStG erflllt
und (ii) die Verwaltungsgesellschaft fiir diese Zielfonds den steuer-
lichen Bekanntmachungspflichten nachkommt.

Die Gesellschaft ist bestrebt, die steuerlichen Anlagebestimmun-
gen bzw. im Falle des Bestandsschutzes die Anlagebestimmungen
und Kreditaufnahmegrenzen nach dem Investmentgesetz zu erfiil-
len und samtliche Besteuerungsgrundlagen, die ihr zuganglich
sind, bekannt zu machen. Die erforderliche Bekanntmachung kann
jedoch nicht garantiert werden, insbesondere soweit das Sonder-
vermodgen Anteile an Investmentvermdgen erworben hat und die
jeweilige Verwaltungsgesellschaft fiir diese den steuerlichen
Bekanntmachungspflichten nicht nachkommt. In diesem Fall wer-
den die Ausschittungen und der Zwischengewinn sowie 70 % der
Wertsteigerung im letzten Kalenderjahr bezogen auf die jeweiligen
Anteile am Investmentvermégen (mindestens jedoch 6 % des
Ricknahmepreises) als steuerpflichtiger Ertrag auf der Ebene des
Fonds angesetzt. Der EuGH hat allerdings mit Urteil vom 9. Okto-
ber 2014 in der Rs. 326/12 entschieden, dass diese Pauschalbe-
steuerung europarechtswidrig ist. Im Rahmen einer europakonfor-
men Auslegung sollte danach der Nachweis Uber die tatséachliche
Hohe der Einkiinfte durch den Anleger gefiihrt werden kénnen. Die
Gesellschaft ist zudem bestrebt, andere Besteuerungsgrundlagen
auBerhalb der Anforderungen des § 5 Abs. 1 InvStG (insbesondere
den Aktiengewinn, den Immobiliengewinn und den Zwischenge-
winn) bekannt zu machen.

Sofern die Anlagebestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen
nach dem ehemaligen Investmentgesetz bzw. die steuerlichen
Anlagebestimmungen nach dem InvStG nicht eingehalten werden,
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ist das Sondervermdgen als Investitionsgesellschaft zu behandeln.
Die Besteuerung richtet sich nach den Grundsatzen fir Investiti-
onsgesellschaften.

EU-Zinsrichtlinie/Zinsinformationsverordnung

Die Zinsinformationsverordnung (kurz ZIV), 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 Zinsertrédgen natirlicher Personen im Gebiet der
EU sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (insbesondere mit der
Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands, Monaco und Andorra)
hat die EU Abkommen abgeschlossen, die der EU-Zinsrichtlinie
weitgehend entsprechen.

Dazu werden grundséatzlich Zinsertrége, die eine im europaischen
Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansassige natirliche Per-
son von einem deutschen Kreditinstitut (das insoweit als Zahl-
stelle handelt) gutgeschrieben erhalt, von dem deutschen Kredit-
institut an das Bundeszentralamt fir Steuern und von dort aus
letztlich an die ausléandischen Wohnsitzfinanzamter gemeldet.

Entsprechend werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine natirli-
che Person in Deutschland von einem auslandischen Kreditinsti-
tut im europdischen Ausland oder in bestimmten Drittstaaten
erhalt, von dem auslandischen Kreditinstitut letztlich an das deut-
sche Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alternativ behalten einige aus-
landische Staaten Quellensteuern ein, die in Deutschland anre-
chenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der EU bzw. in den
beigetretenen Drittstaaten anséssigen Privatanleger, die grenz-
Uberschreitend in einem anderen EU-Land ihr Depot oder Konto
fuhren und Zinsertrége erwirtschaften.

U. a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von den
Zinsertragen eine Quellensteuer i.H.v. 35 % einzubehalten. Der
Anleger erhélt im Rahmen der steuerlichen Dokumentation eine
Bescheinigung, mit der er sich die abgezogenen Quellensteuern
im Rahmen seiner Einkommensteuererklarung anrechnen lassen
kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Moglichkeit, sich vom Steuer-
abzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine Ermachtigung
zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinsertrdge gegenlber dem
auslandischen Kreditinstitut abgibt, die es dem Institut gestattet,
auf den Steuerabzug zu verzichten und stattdessen die Ertréage an
die gesetzlich vorgegebenen Finanzbehorden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Gesellschaft fiir jeden in- und auslandi-
schen Fonds anzugeben, ob er der ZIV unterliegt (in scope) oder
nicht (out of scope).

Fur diese Beurteilung enthalt die ZIV zwei wesentliche Anlage-
grenzen.

Wenn das Vermodgen eines Fonds aus héchstens 15 % Forderun-
gen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die letztend-
lich auf die von der Gesellschaft gemeldeten Daten zuriickgreifen,
keine Meldungen an das Bundeszentralamt fiir Steuern zu versen-
den. Ansonsten 16st die Uberschreitung der 15-Prozent-Grenze
eine Meldepflicht der Zahlstellen an das Bundeszentralamt fir
Steuern Uber den in der Ausschiittung enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 25-Prozent-Grenze ist der in der Riickgabe
oder VerauBerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu mel-
den. Handelt es sich um einen ausschittenden Fonds, so ist
zusatzlich im Falle der Ausschiittung der darin enthaltene Zinsan-
teil an das Bundeszentralamt fiir Steuern zu melden. Handelt es
sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung kon-
sequenterweise nur im Falle der Riickgabe oder VerduBerung des
Fondsanteils.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Immobilien-Sondervermégen
|6st keine Grunderwerbsteuer aus.

Investmentsteuerreform

Der Entwurf flr ein Investmentsteuerreformgesetz sieht grund-
satzlich vor, dass ab 2018 bei Fonds bestimmte inlandische
Ertrage (Dividenden / Mieten / VerduBerungsgewinne aus Immobi-
lien) bereits auf Ebene des Fonds besteuert werden sollen. Sollte
der Entwurf in dieser Form als Gesetz verabschiedet werden, sol-
len auf Ebene des Anlegers Ausschittungen, Vorabpauschalen
und Gewinne aus dem Verkauf von Fondsanteilen unter Berlick-
sichtigung von Teilfreistellungen grundséatzlich steuerpflichtig
sein.

Die Teilfreistellungen sollen ein Ausgleich fiir die Vorbelastung auf
der Fondsebene sein, so dass Anleger unter bestimmten Voraus-
setzungen einen pauschalen Teil der vom Fonds erwirtschafteten
Ertrage steuerfrei erhalten. Dieser Mechanismus gewahrleistet
allerdings nicht, dass in jedem Einzelfall ein vollstandiger Aus-
gleich geschaffen wird.

Zum 31.12.2017 soll unabhéngig vom tatsachlichen Geschafts-
jahresende des Fonds fir steuerliche Zwecke ein (Rumpf-)
Geschaftsjahr als beendet gelten. Hierdurch kénnen ausschiit-
tungsgleiche Ertrage zum 31.12.2017 als zugeflossen gelten. Zu
diesem Zeitpunkt sollen auch die Fondsanteile der Anleger als
verduBert und am 1.1.2018 als wieder angeschafft gelten. Ein
Gewinn im Sinne des Gesetzesentwurfes aus dem fiktiven Verkauf
der Anteile soll jedoch erst im Zeitpunkt der tatséchlichen Verau-
Berung der Anteile bei den Anlegern als zugeflossen gelten.
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DIENSTLEISTER
Delegation von Tatigkeiten

Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgelagerte Funktionen
Gbernehmen, sind im Abschnitt ,Auslagerung” dargestellt. Darii-
ber hinaus hat die Gesellschaft folgende Dienstleister beauftragt:

m Die Gesellschaft nutzt im Rahmen ihrer Tatigkeiten zur rechtli-
chen Beratung verschiedene inlandische Rechtsanwaltskanz-
leien. Die Auswahl der jeweiligen Rechtsanwaltskanzleien
erfolgt dabei im Einzelfall.

m Die Gesellschaft nutzt im Rahmen ihrer Tatigkeiten zur steuer-
lichen Beratung verschiedene inlandische Steuerberater. Die
Auswahl der jeweiligen Steuerberater erfolgt dabei im
Einzelfall.

Die Pflichten der Dienstleister bestimmen sich nach dem jeweili-
gen Auftrag. Unmittelbare Rechte der Anleger bestehen gegen die
Dienstleister nicht.

Auslagerung
Die Gesellschaft hat die folgenden Tatigkeiten ausgelagert:

m Das Asset und Property Management sowie den Vertrieb von
Anteilen am Immobilien-Sondervermégen auf die WERTGRUND
Immobilien AG. Diese hat das Property Management fiir die
zum Immobilien-Sondervermégen gehdérenden Immobilien auf
die WERTGRUND Immobilien Verwaltungs GmbH unter-
ausgelagert.

m |nformationstechnologie und Datenverarbeitung auf die PGIM
Real Estate Germany AG

m Risikomanagement auf die PGIM Real Estate Germany AG

m Funktion des Geldwaschebeauftragten auf die PGIM Real
Estate Germany AG

m [nterne Revision auf die PGIM Real Estate Germany AG

Folgende Interessenkonflikte kdnnten sich aus den vorgenannten
Auslagerungen ergeben:

m Die Interessen der beauftragten Dienstleister kdnnen ggf. mit
den Interessen der Gesellschaft oder den Interessen der Anle-
ger kollidieren. Dies gilt insbesondere auch fir den Asset
Manager, da dieser neben dem Asset Management flr das
Immobilien-Sondervermégen auch fir Immobilienbestande
Dritter das Asset Management wahrnimmt.

m [nteressen von Mitarbeitern des Auslagerungsunternehmens
kénnen mit den Interessen der anderen Anleger kollidieren. Die
Gesellschaft hat Regeln zu Mitarbeitergeschaften aufgestellt,
die auch fir die Mitarbeiter des Auslagerungsnehmers gelten.

m Die PGIM Real Estate Germany AG ist ein mit der Gesellschaft
verbundenes Unternehmen. Wirtschaftliche Interessen der
Gesellschaft und ihrer verbundenen Unternehmen kénnen ggf.
mit den Interessen der Anleger kollidieren.

Dariiber kénnen die im folgenden Abschnitt genannten Interes-

senkonflikte auch in Bezug auf die Auslagerungsbeziehungen
bestehen.

INTERESSENKONFLIKTE

Bei der Gesellschaft kénnen folgende Interessenkonflikte entste-
hen:

Die Interessen des Anlegers kdnnen mit folgenden Interessen kol-
lidieren:

m Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen
Unternehmen,

m [nteressen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder
m [nteressen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begriinden
kénnen, umfassen insbesondere:

m Anreizsysteme flir Mitarbeiter der Gesellschaft,
m Mitarbeitergeschéfte,
m Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,

m stichtagsbezogene
(,window dressing"),

Aufbesserung der Fondsperformance

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

m Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten Invest-
mentvermogen und/oder Individualportfolios,

m Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen,

m Einzelanlagen von erheblichem Umfang.
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Der Gesellschaft flieBen keine Rickverglitungen der aus dem
Fonds an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Verglitungen
und Aufwandserstattungen zu. Die Gesellschaft gewahrt jedoch
an Vermittler, z. B. Kreditinstitute, wiederkehrend — meist jahr-
lich — Vermittlungsentgelte als so genannte ,Vermittlungsfolge-
provisionen.”

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Gesellschaft unter
anderem folgende organisatorische MaBnahmen ein, um Interes-
senkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu steuern, zu
beobachten und sie offenzulegen:

m Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln iberwacht und an die Interessenkonflikte
gemeldet werden muissen;

m Pflichten zur Offenlegung;

m organisatorische MaBnahmen wie:

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

mationen vorzubeugen;

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

m Genehmigungsverfahren und Dokumentation;

m Verhaltensregeln fur Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiterge-
schéfte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insiderrechts;

m Einrichtung von geeigneten Vergiitungssystemen;
m Grundsatze zur Berlicksichtigung von Kundeninteressen und
zur anleger- und anlagegerechten Beratung bzw. Beachtung der

vereinbarten Anlagerichtlinien;

m Grundsatze zur bestmoglichen Ausfiihrung beim Erwerb bzw.
bei der VerduBerung von Finanzinstrumenten.

BERICHTE, GESCHAFTSJAHR, PRUFER

1. Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie etwaige Zwi-
schenberichte sind bei der Gesellschaft sowie bei der Verwahr-
stelle erhéltlich.

2. Das Geschéftsjahr des Immobilien-Sondervermégens endet am
28./29. Februar eines jeden Jahres.

3. Mit der Abschlusspriifung wurde PriceWaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft ~ Wirtschaftsprifungsgesellschaft  beauf-
tragt.

4. Auflésungs- und Abwicklungsberichte sind bei der Verwahr-
stelle erhaltlich.

REGELUNGEN ZUR AUFLOSUNG,
VERSCHMELZUNG UND UBERTRAGUNG DES
IMMOBILIEN-SONDERVERMOGENS

Auflésung des Immobilien-Sondervermégens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung des Immobili-
en-Sondervermogens zu verlangen. Die Gesellschaft kann jedoch
die Verwaltung des Immobilien-Sondervermégens unter Einhal-
tung einer Kindigungsfrist von 6 Monaten durch Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger und im Jahresbericht oder Halbjahres-
bericht kiindigen. AuBerdem werden die Anleger Uber ihre
depotfiihrenden Stellen per dauerhaften Datentrager, etwa in
Papierform oder in elektronischer Form, tber die Kiindigung infor-
miert.

Mit der Erklarung der Kiindigung wird die Ausgabe und Rick-
nahme von Anteilen eingestellt. Die Gesellschaft ist ab Erklarung
der Kiindigung verpflichtet, bis zum Erléschen ihres Verwaltungs-
rechts an dem Immobilien-Sondervermdégen in Abstimmung mit
der Verwahrstelle sémtliche Vermégensgegenstande des Immobi-
lien-Sondervermégens zu angemessenen Bedingungen zu verau-
Bern. Mit Einwilligung der Anleger kénnen bestimmte Vermaégens-
gegenstande auch zu nicht angemessenen Bedingungen verauBert
werden. Die Anleger missen ihre Einwilligung durch Mehrheitsbe-
schluss erklaren. Das Verfahren ist auf Seite 33 und 34 darge-
stellt.

Aus den Erlésen, die durch die VerauBerung von Vermogensgegen-
standen des Immobilien-Sondervermdgens erzielt werden, hat die
Gesellschaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle
halbjahrliche Abschldge auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese
Erlése zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung bendtigt werden und soweit Gewahrleistungszu-
sagen aus den VerauBerungsgeschaften oder zu erwartende Aus-
einandersetzungskosten den Einbehalt im Immobilien-Sonderver-
mogen verlangen.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft, das Immobili-
en-Sondervermdgen zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren
Uber das Vermdgen der Gesellschaft eréffnet ist oder wenn ein
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Antrag auf Eréffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse
abgelehnt wird. Das Immobilien-Sondervermdégen fallt nicht in die
Insolvenzmasse der Gesellschaft. Das Verwaltungsrecht der
Gesellschaft erlischt auch, wenn sie binnen finf Jahren zum drit-
ten Mal die Riicknahme der Anteile fiir das Immobilien-Sonderver-
mogen aussetzt (siehe Seite 33). Hierbei werden allerdings nur
Aussetzungen gezahlt, die nach dem 1. Januar 2013 erklart wer-
den oder noch andauern.

In diesen Fallen geht das Immobilien-Sondervermégen auf die
Verwahrstelle ber, die das Immobilien-Sondervermégen abwi-
ckelt und den Erlés an die Anleger auszahlt. Die Verwahrstelle hat
jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist,
einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht entspricht.

Verfahren bei Auflosung des Immobilien-Sondervermdgens

Wird das Immobilien-Sondervermégen aufgeldst, so wird dies im
Bundesanzeiger sowie auf der Homepage des Immobilien-Sonder-
vermogens unter www.wohnselect.de veroffentlicht. Die Ausgabe
und die Ricknahme von Anteilen werden eingestellt, falls dies
nicht bereits mit Erklarung der Kiindigung durch die Gesellschaft
erfolgte. Der Erlés aus der VerduBerung der Vermogenswerte des
Immobilien-Sondervermdgens abziiglich der noch durch das
Immobilien-Sondervermdgen zu tragenden Kosten und der durch
die Auflésung verursachten Kosten wird an die Anleger verteilt,
wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Immobilien-Son-
dervermdgen Anspriiche auf Auszahlung des Liquidationserléses
haben. Die Auflésung des Immobilien-Sondervermégens kann lan-
gere Zeit in Anspruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien der
Auflésung werden die Anleger durch Liquidationsberichte zu den
Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der Ver-
wahrstelle erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Veroffentlichung im Bundesanzeiger und
auf der Homepage des Immobilien-Sondervermdégens unter www.
wohnselect.de darliber unterrichtet, welche Liquidationserlése
ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt und an welchem Ort
diese erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlése kénnen bei dem fir die
Gesellschaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt werden.

Verschmelzung des Immobilien-Sondervermdgens

Alle Vermégensgegenstande und Verbindlichkeiten des Immobili-
en-Sondervermogens dirfen zum Geschéftsjahresende auf ein
anderes bestehendes oder ein durch die Verschmelzung neu
gegriindetes inlandisches Immobilien-Sondervermogen (bertra-
gen werden. Es konnen auch zum Geschaftsjahresende eines
anderen inlandischen Immobilien-Sondervermaégens alle Vermo-
gensgegenstande und Verbindlichkeiten dieses anderen Immobili-
en-Sondervermégens auf das Immobilien-Sondervermégen lber-
tragen werden. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Mit Zustimmung
der Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht kann auch
ein anderer Ubertragungsstichtag gewahlt werden.

Bevor dieses Immobilien-Sondervermdgen mit einem anderen ver-
schmolzen wird, muss die Gesellschaft nach Wahl des Anlegers
entweder:

— die Anteile ohne Ricknahmeabschlag gegen Anteile eines
anderen Immobilien-Sondervermégens tauschen, dessen Anla-
gegrundsatze mit den Anlagegrundsatzen dieses Immobilien-
Sondervermogens vereinbar sind, oder

— die Anteile ohne weitere Kosten zuriicknehmen.
Verfahren bei der Verschmelzung von Sondervermogen

Die Anleger haben bis fiinf Arbeitstage vor dem geplanten Uber-
tragungsstichtag die Moglichkeit, ihre Anteile ohne Riicknahme-
abschlag gegen Anteile eines anderen Immobilien-Sondervermo-
gens umzutauschen, dessen Anlagegrundsatze mit denjenigen
des Immobilien-Sondervermoégens ,,WERTGRUND WohnSelect D
vereinbar sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten Ubertragungs-
stichtag Uber die Griinde sowie (ber maBgebliche Verfahrensas-
pekte zu informieren. Die Information erfolgt per dauerhaften
Datentrager, etwa in Papierform oder elektronischer Form. Den
Anlegern sind zudem die wesentlichen Anlegerinformationen fir
das Investmentvermdégen zu tbermitteln, auf das die Vermodgens-
gegenstande des Immobilien-Sondervermégens Ubertragen wer-
den. Der Anleger muss die vorgenannten Informationen mindes-
tens 30 Tage vor Ablauf der Frist zur Riickgabe oder Umtausch
seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des tibernehmenden
und des Ubertragenden Sondervermégens berechnet, das
Umtauschverhaltnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang wird
vom Abschlusspriifer geprift. Das Umtauschverhaltnis ermittelt
sich nach dem Verhaltnis der Nettoinventarwerte des ibernomme-
nen und des aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der
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Ubernahme. Der Anleger erhalt die Anzahl von Anteilen an dem
neuen Sondervermoégen, die dem Wert seiner Anteile an dem
Ubertragenen Sondervermoégen entspricht. Es besteht auch die
Moglichkeit, dass den Anlegern des (ibertragenden Sondervermo-
gens bis zu 10 % des Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt wer-
den. Findet die Verschmelzung wahrend des laufenden Geschafts-
jahres des Ubertragenden Sondervermégens statt, muss dessen
verwaltende Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen
Bericht erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
entspricht. Die Kapitalgesellschaft macht im Bundesanzeiger und
dariiber hinaus auf der Homepage des Immobilien-Sondervermo-
gens unter www.wohnselect.de bekannt, wenn das Immobili-
en-Sondervermoégen ,2WERTGRUND WohnSelect D“ einen ande-
ren Fonds aufgenommen hat und die Verschmelzung wirksam
geworden ist. Sollte das Immobilien-Sondervermdgen durch eine
Verschmelzung untergehen, Ubernimmt die Gesellschaft die
Bekanntmachung, die den aufnehmenden oder neu gegriindeten
Fonds verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des (ibertragenden
Sondervermogens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile
treten an die Stelle der Anteile an dem {bertragenden Sonderver-
mogen. Die Verschmelzung von Sondervermoégen findet nur mit
Genehmigung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht statt.

ZUSATZLICHE INFORMATIONSPFLICHTEN NACH
§ 300 KAGB

Spezielle Informationen zum Immobilien-Sondervermégen geman
§ 300 Abs. 1 bis 3 KAGB werden im jeweils aktuellen Jahresbe-
richt des Immobilien-Sondervermaégens verdffentlicht. Informatio-
nen Uber Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der Ver-
wahrstelle ergeben, erhalten Anleger unverzliglich per dauerhaften
Datentrager und Uber die Homepage der Gesellschaft.

WEITERE SONDERVERMOGEN, DIE VON DER
GESELLSCHAFT VERWALTET WERDEN

Von der Gesellschaft werden neben dem Sondervermdgen
ZWERTGRUND WohnSelect D* derzeit noch drei Spezialfonds,
welche ebenfalls nicht Inhalt dieses Verkaufsprospektes sind, ver-
waltet.

WERTGRUND WohnSelect D
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GREMIEN

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Pramerica Property Investment GmbH
Wittelsbacherplatz 1

D-80333 Miinchen

Tel.: +49 89 28645-0

Fax: +49 89 28645-150

Handelsregister Miinchen
HRB 149356
Gegriindet am 3. September 2003

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
zum 31. Dezember 2015: 25 TEUR

Haftendes Eigenkapital
zum 31. Dezember 2015: 3.080 TEUR

GESELLSCHAFTER

100 % PGIM Real Estate Germany AG (vormals Pramerica Real
Estate International AG bis zum 19. Mai 2016)

GESCHAFTSFUHRUNG

Dominik Brambring
Mitglied des Vorstands der
PGIM Real Estate Germany AG

Alexander Knothe

Martin Matern

CFO Europe

Mitglied des Vorstands der

PGIM Real Estate Germany AG

Director PGIM Real Estate Luxembourg S.A.

AUFSICHTSRAT DER
KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Sebastiano Ferrante
Vorsitzender

Mitglied des Vorstands der
PGIM Real Estate Germany AG

Dr. Marc Oliver Wenk
Wirtschaftsprifer, Steuerberater
Stellvertretender Vorsitzender
als unabhéngiges Mitglied

Maxie Liese
Director Business Development
PGIM Real Estate Germany AG

VERWAHRSTELLE
CACEIS Bank Deutschland GmbH, Miinchen

Gezeichnetes Kapital
zum 31. Dezember 2015: 5.113 TEUR

Haftendes Eigenkapital
zum 31. Dezember 2015: 137.651 TEUR

ABSCHLUSSPRUFER

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-StraBe 8
D-80636 Miinchen

IMMOBILIENVERWALTUNG
(ASSET UND PROPERTY MANAGEMENT)

WERTGRUND Immobilien AG
MaximilianstraBBe 21a
D-82319 Starnberg

Tel.: +49 8151 99894-31
Fax: +49 8151 99894-32
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Allgemeine Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und der

Pramerica Property Investment GmbH, Miinchen
(nachstehend ,,Gesellschaft* genannt)

fir das von der Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermégen WERTGRUND WohnSelect D,

die nur in Verbindung mit den fiir das Sondervermégen aufgestellten
,Besonderen Anlagebedingungen® gelten.
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§ 1 GRUNDLAGEN

1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft
(im Folgenden , Kapitalverwaltungsgesellschaft) und unter-
liegt den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (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 zugelas-
senen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermo-
gen in Form von Sondervermégen an. Uber die hieraus sich
ergebenden Rechte der Anleger werden von ihr Urkunden
(Anteilscheine) ausgestellt.

3. Das Immobilien-Sondervermégen unterliegt der Aufsicht der
BaFin Uber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage
nach MaBgabe des KAGB. Der Geschéaftszweck des Immobili-
en-Sondervermogens ist auf die Kapitalanlage gemaB einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Ver-
mogensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel
beschrankt; eine operative Tatigkeit und eine aktive unterneh-
merische Bewirtschaftung der gehaltenen Vermogensgegen-
stande ist ausgeschlossen. Hingegen ist eine aktive unterneh-
merische Bewirtschaftung bei Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Num-
mer 22 KAGB zulassig.

4. Die Vermogensgegenstande stehen im Eigentum der Gesell-
schaft.

5. Grundstticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Woh-
nungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und
Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an Grundstiicken
werden in den ,,Allgemeinen Anlagebedingungen* und ,,Beson-
deren Anlagebedingungen® unter dem Begriff Immobilien
zusammengefasst.

6. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anle-
ger richtet sich nach den , Allgemeinen Anlagebedingungen*
und den ,,Besonderen Anlagebedingungen des Sonderverméo-
gens und dem KAGB.

§ 2 VERWAHRSTELLE

1. Die Gesellschaft bestellt fiir das Immobilien-Sondervermoégen
eine Einrichtung im Sinne des § 80 Absatz 2 KAGB als Ver-
wahrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhangig von der
Gesellschaft und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich nach
dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahrstellenvertrag,
dem KAGB und den ,Allgemeinen Anlagebedingungen“ und
den ,,Besonderen Anlagebedingungen des Sondervermaégens.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe des
§ 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer)
auslagern. Naheres hierzu enthélt der Verkaufsprospekt.

4. Die Verwahrstelle haftet gegenliber dem Sondervermoégen oder
gegenliber den Anlegern fiir das Abhandenkommen eines ver-
wahrten Finanzinstrumentes durch die Verwahrstelle oder
durch einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Vermo-
gensgegenstanden nach § 82 Absatz 1 KAGB ibertragen
wurde. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen
kann, dass das Abhandenkommen auf auBere Ereignisse
zurlickzufihren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemes-
senen GegenmaBnahmen unabwendbar waren. Weitergehende
Anspriiche, die sich aus den Vorschriften des burgerlichen
Rechts aufgrund von Vertragen oder unerlaubten Handlungen
ergeben, bleiben unberlhrt. Die Verwahrstelle haftet auch
gegenliber dem Sondervermdgen oder den Anlegern fir samtli-
che sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass die
Verwahrstelle fahrlassig oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB nicht erfillt. Die Haftung der
Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen Ubertragung der Ver-
wahraufgaben nach Absatz 3 Satz 1 unberihrt.

5. Die Gesellschaft ist ermachtigt, der Verwahrstelle nach MaB-
gabe des § 88 Absatz 4 oder Absatz 5 KAGB die Méglichkeit
einer Haftungsbefreiung fiir das Abhandenkommen von Finan-
zinstrumenten, die von einem Unterverwahrer verwahrt werden,
einzurdumen. Sofern die Verwahrstelle von dieser Moglichkeit
Gebrauch macht, kénnen von der Gesellschaft Ersatzanspri-
che wegen des Abhandenkommens von bei einem Unterver-
wahrer verwahrten Finanzinstrumenten gegen den jeweiligen
Unterverwahrer anstelle der Verwahrstelle geltend gemacht
werden.

§ 3 BEWERTER

1. Die Gesellschaft bestellt fiir die Bewertung von Immobilien
mindestens zwei externe Bewerter.
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2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des
§ 216 i.V.m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB geniigen. Hin-
sichtlich seines Bestellungszeitraumes und seiner finanziellen
Unabhangigkeit sind die §§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2
KAGB zu beachten.

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB
und den ,,Allgemeinen Anlagebedingungen® und den ,,Beson-
deren Anlagebedingungen” tbertragenen Aufgaben nach MaB-
gabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen Bewer-
tungsrichtlinie.  Zeitnah haben die externen Bewerter
insbesondere zu bewerten:

a) sofern die ,,Besonderen Anlagebedingungen® nichts anderes
vorsehen, einmal vierteljahrlich die zum Sondervermégen geho-
renden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft ste-
henden Immobilien;

b) die zur VerauBerung durch die Gesellschaft oder durch eine
Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien.

4. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung
eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des
Grundstiicks neu festzustellen.

5. Eine Immobilie darf fir das Sondervermégen oder flr eine
Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen unmit-
telbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn
sie zuvor von mindestens einem externen Bewerter im Sinne
des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelmaBige
Bewertung gemaB §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfihrt,
bewertet wurde.

6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf flir das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben wer-
den, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermégensaufstel-
lung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien
von mindestens einem externen Bewerter im Sinne des Absat-
zes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regelméaBige Bewertung
gemaB §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt, bewertet
wurden.

§ 4 FONDSVERWALTUNG

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermogensgegen-
stande im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlichkeit, Sorgfalt
und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahrnehmung
ihrer Aufgaben unabhangig von der Verwahrstelle und aus-
schlieBlich im Interesse der Anleger.

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern ein-
gelegten Geld die Vermdgensgegenstande zu erwerben, diese
wieder zu verduBern und den Erlés anderweitig anzulegen. Sie
ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Verwaltung der
Vermogensgegenstande ergebenden sonstigen Rechtshandlun-
gen vorzunehmen.

3. Uber die VerauBerung von Immobilien oder von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Gesellschaft im
Rahmen einer ordnungsgemaBen Geschéaftsfihrung (§ 26
KAGB). VerauBerungen nach Aussetzung der Anteilrlicknahme
gemaB § 12 Abs. 8 bleiben hiervon unberiihrt.

4. Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger weder Gelddarlehen gewéhren noch Verpflichtungen
aus einem Buirgschafts- oder einem Garantievertrag eingehen;
sie darf keine Vermogensgegenstdnde nach MaBgabe der
§§ 193, 194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt des
Geschéftsabschlusses nicht zum Sondervermégen gehoren.
§ 197 KAGB bleibt unbertihrt. Abweichend von Satz 1 darf die
Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer Immobili-
en-Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdgens ein Darle-
hen gewahren, wenn sie an dieser flir Rechnung des Sonderver-
maogens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen
darf 50 Prozent der Verkehrswerte der im Eigentum der Immo-
bilien-Gesellschaft stehenden Immobilien nicht Gberschreiten.

§ 5 ANLAGEGRUNDSATZE

1. Das Immobilien-Sondervermégen wird unmittelbar oder mittel-
bar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt. Die
Gesellschaft bestimmt in den ,,Besonderen Anlagebedingun-

“

gen ’

a) welche Immobilien fiir das Sondervermégen erworben werden
durfen;

b) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Sondervermoé-
gens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erworben
werden dirfen;

c¢) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Sonderver-
mogens mit einem Erbbaurecht belastet werden dirfen;

d) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Sondervermo-
gens zur Absicherung von Vermdgensgegenstanden in Derivate
im Sinne des § 197 KAGB investiert werden darf. Beim Einsatz
von Derivaten wird die Gesellschaft die gemaB § 197 Absatz 3
KAGB erlassene ,Verordnung (ber Risikomanagement und
Risikomessung beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-Darle-

WERTGRUND WohnSelect D

53



Verkaufsprospekt

hen und Pensionsgeschaften in Investmentvermégen nach dem
Kapitalanlagegesetzbuch (DerivateV)” beachten.

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

§ 6 LIQUIDITAT, ANLAGE- UND
AUSSTELLERGRENZEN

1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermoégensgegen-
standen in das Sondervermdgen, deren Verwaltung und bei der
VerauBerung die im KAGB und die in den ,,Allgemeinen Anlage-
bedingungen* und den , Besonderen Anlagebedingungen” fest-
gelegten Grenzen und Beschrankungen zu beachten.

2. Sofern in den ,,Besonderen Anlagebedingungen® nichts Ander-
weitiges bestimmt ist, diirfen im Rahmen der Hochstliquiditat
im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 253 KAGB) folgende Mit-
tel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemé&B § 195 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente gemaB 8§ 194 und 198 Nummer 2
KAGB;

c) Wertpapiere, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Proto-
kolls Uber die Satzung des Europaischen Systems der Zentral-
banken und der Europaischen Zentralbank genannten Kreditge-
schéafte von der Europaischen Zentralbank oder der Deutschen
Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulassung nach den
Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung
innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaB3gabe des § 196 KAGB oder Anteile
an Spezial-Sondervermégen nach MaBgabe des § 196 Absatz 1
Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedingungen ausschlieBlich
in Vermdgensgegenstande nach Buchstaben a), b) und c) anle-
gen dirfen;

e) Wertpapiere, die an einem organisierten Markt im Sinne von § 2
Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zugelas-
sen oder festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit diese einen
Betrag von 5 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht
Uiberschreiten, und zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Anteile
auslandischer juristischer Personen, die an einem der in § 193
Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeichneten Markte zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von

5 % des Wertes des Sondervermdgens nicht tberschreitet und
die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfillt sind.

g) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft muss
unter 10 % des Kapitals des jeweiligen Unternehmens liegen;
dies gilt nicht fur Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

3. Der Teil des Sondervermdgens, der in Bankguthaben gehalten
werden darf, wird in den ,,Besonderen Anlagebedingungen*
festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des
Wertes des Sondervermégens in Bankguthaben bei je einem
Kreditinstitut anlegen.

4. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente desselben Ausstellers Gber den Wertan-
teil von 5 Prozent hinaus bis zu 10 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens erworben werden; dabei darf der Gesamt-
wert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Aus-
steller 40 Prozent des Wertes des Sondervermdégens nicht
Ubersteigen.

5. Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens in eine Kombination ange-
legt werden

von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente,

von Einlagen bei dieser Einrichtung,

von Anrechnungsbetragen fiir das Kontrahentenrisiko der mit
dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte.

Fur die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber gilt
Satz 1 mit der MaBgabe, dass eine Kombination der genannten
Vermdgensgegenstande und Anrechnungsbetrage 35 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens nicht bersteigen darf. Die jeweili-
gen Einzelobergrenzen bleiben unberiihrt.

6. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und
Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land, den Euro-
paischen Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat der Europa-
ischen Union oder seinen Gebietskdrperschaften, einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens U{ber den Europaischen
Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer internationa-
len Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europé-
ischen Union angehort, ausgegeben oder garantiert worden
sind, jeweils bis zu 35 Prozent des Wertes des Sondervermd-
gens anlegen. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschrei-
bungen sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten
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mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Européaischen Union oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens (iber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die
Gesellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetz-
licher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldver-
schreibungen einer besonderen  oOffentlichen  Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibun-
gen aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften
in Vermodgenswerten angelegt werden, die wahrend der gesam-
ten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen
ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei
einem Ausfall des Ausstellers vorrangig fiir die fallig werdenden
Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

7. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermégen nach

MaBgabe des Absatzes 2 Buchstabe d) nur bis zu 10 % des
Wertes des Immobilien-Sondervermégens anlegen, es sei denn,
dass

(a) im Hinblick auf solche Anteile folgende Voraussetzungen erfillt

sind:

— Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AIF, an dem die

Anteile erworben werden, unterliegt in seinem Sitzstaat der
Aufsicht Gber Vermdgen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage.
Der Geschaftszweck des jeweiligen Investmentvermdégens ist
auf die Kapitalanlage gemaB einer festgelegten Anlagestrategie

— Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur H6he von 10 Pro-

zent des Wertes des jeweiligen Investmentvermoégens aufge-
nommen werden.

Die Anlagebedingungen des jeweiligen Investmentvermdégens
mussen bei AIF die vorstehenden Anforderungen und bei
OGAW die einschlagigen aufsichtsrechtlichen Vorgaben wieder-
geben;

oder

(b) das jeweilige Investmentvermégen einem steuergesetzlichen

Bestandsschutz im Hinblick auf das Investmentsteuerrecht
unterliegt.

. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fliir Wertpapiere und Geld-

marktinstrumente desselben Ausstellers nach Malgabe von
§ 208 KAGB uberschritten werden, sofern die ,,Besonderen
Anlagebedingungen” dies unter Angabe der Aussteller vorse-
hen. In diesen Fallen missen die flir Rechnung des Sonderver-
mogens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen,
wobei nicht mehr als 30 Prozent des Wertes des Sondervermé-
gens in einer Emission gehalten werden dirfen.

. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 Prozent

des Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich fir die
Ricknahme von Anteilen verflighar zu halten.

im Rahmen einer kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der
bei ihm eingelegten Mittel beschrénkt; eine operative Tatigkeit
und eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung der gehal-
tenen Vermdgensgegenstande sind ausgeschlossen. Eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung ist bei Beteiligungen an 1. Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermdégens
Immobilien-Gesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Num- einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes
mer 22 KAGB nicht schadlich. Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherheiten geméaB
§ 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit kiindbares Wertpapier-Dar-
lehen nur auf unbestimmte Zeit gewahren. Der Kurswert der zu
Ubertragenden Wertpapiere darf zusammen mit dem Kurswert
der fir Rechnung des Sondervermégens demselben Wertpa-
pier-Darlehensnehmer  einschlieBlich ~ konzernangehdoriger
Unternehmen im Sinne des § 290 HGB bereits als Wertpa-
pier-Darlehen (bertragenen Wertpapiere 10 % des Wertes des
Sondervermogens nicht tbersteigen.

§ 7 WERTPAPIER-DARLEHEN

— Die Anleger kénnen grundséatzlich jederzeit das Recht zur
Rickgabe ihrer Anteile ausiben.

— Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar oder mit-
telbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt.

— Die Vermdgensanlage der jeweiligen Investmentvermogen
erfolgt zu mindestens 90 % in die folgenden Vermogensgegen-
stande: 2. Wird die Sicherheit fir die Ubertragenen Wertpapiere vom

Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss das

Guthaben auf Sperrkonten geméaB § 200 Absatz 2 Satz 3 Num-

mer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die Gesell-

schaft von der Méglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben
in der Wahrung des Guthabens in folgende Vermogensgegen-
sténde anzulegen:

aa) Wertpapiere,
bb) Geldmarktinstrumente,

cc) Bankguthaben.
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a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitdt aufweisen
und die vom Bund, von einem Land, der Europaischen Union,
einem Mitgliedstaat der Européischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum oder
einem Drittstaat ausgegeben worden sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend
von der Bundesanstalt auf Grundlage von § 4 Absatz 2 KAGB
erlassenen Richtlinien oder

c) im Wege eines Pensionsgeschaftes mit einem Kreditinstitut,
das die jederzeitige Rickforderung des aufgelaufenen Gutha-
bens gewahrleistet.

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem Sonder-
vermogen zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-
sammelbank oder von einem anderen in den ,Besonderen
Anlagebedingungen genannten Unternehmen, dessen Unter-
nehmensgegenstand die Abwicklung von grenziberschreiten-
den Effektengeschaften fir andere ist, organisierten Systems
zur Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen
bedienen, welches von den Anforderungen der §§ 200 und 201
KAGB abweicht, wenn durch die Bedingungen dieses Systems
die Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist und
von dem jederzeitigen Kiindigungsrecht nach Absatz 1 nicht
abgewichen wird.

§ 8 WERTPAPIER-PENSIONSGESCHAFTE

1. Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sondervermdégens
jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensionsgeschafte im Sinne von
§ 340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kredit-
instituten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grund-
lage standardisierter Rahmenvertrage abschlieBen.

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte miissen Wertpapiere zum
Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingungen fiir das
Sondervermogen erworben werden dirfen.

3. Die Pensionsgeschéafte diirfen hochstens eine Laufzeit von
12 Monaten haben.

§ 9 KREDITAUFNAHME UND BELASTUNG VON
IMMOBILIEN

1. Soweit die ,,Besonderen Anlagebedingungen” keinen niedrige-
ren Prozentsatz vorsehen, darf die Kapitalverwaltungsgesell-

schaft flir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis
zur Hohe von 50 Prozent der Verkehrswerte der im Sonderver-
mogen befindlichen Immobilien aufnehmen, wenn die Grenze
nach § 260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht tberschritten
wird; ab dem 1. Januar 2015 betragt der zulassige Prozentsatz
nur noch 30 Prozent. Darliber hinaus darf die Gesellschaft fir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite
bis zur Hohe von 10 Prozent des Wertes des Sondervermoégens
aufnehmen. Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als Pen-
sionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschéftes erhalten hat,
anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die
Bedingungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der Kre-
ditaufnahme zustimmt.

2. Die Gesellschaft darf zum Sondervermdégen gehdrende Immobi-
lien belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhéltnissen, die
sich auf Immobilien beziehen, abtreten und belasten (Belas-
tungen), wenn dies mit einer ordnungsgemaBen Wirtschafts-
fihrung vereinbar ist und die Verwahrstelle den Belastungen
zustimmt, weil sie die daflr vorgesehenen Bedingungen fir
marktiblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Immo-
bilien im Zusammenhang stehende Belastungen tbernehmen.
Soweit die ,,Besonderen Anlagebedingungen® keinen niedrige-
ren Prozentsatz vorsehen, dirfen die jeweiligen Belastungen
insgesamt 50 Prozent des Verkehrswertes aller im Sonderver-
maogen befindlichen Immobilien nicht Gberschreiten; ab dem
1. Januar 2015 betragt der zulassige Prozentsatz nur noch
30 Prozent. Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

§ 10 VERSCHMELZUNG
1. Die Gesellschaft darf nach MaBgabe der §§ 181 bis 191 KAGB

a) samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten dieses
Sondervermogens auf ein anderes bestehendes oder ein neues,
dadurch gegriindetes inlandisches Immobilien-Sondervermo-
gen Ubertragen;

b) sémtliche Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten eines
anderen inlandischen Immobilien-Sondervermoégens in dieses
Sondervermoégen aufnehmen.

2. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesan-
stalt.

3. Bei einer Verschmelzung hat die Gesellschaft nach der Wahl
des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem anderen
Immobilien-Sondervermégen, das mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen vereinbar ist, umzutauschen oder
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b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurlickzunehmen.

4.

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

§ 11 ANTEILSCHEINE

1.

Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind Uber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.

. Die Anteile kbnnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale, ins-

besondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgabe-
aufschlages, des Ricknahmeabschlages, der Wé&hrung des
Anteilwertes, der Verwaltungsvergiitung, der Mindestanla-
gesumme oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklas-
sen) haben. Die Einzelheiten sind in den , Besonderen Anlage-
bedingungen” festgelegt.

. Die Anteilscheine tragen mindestens die handschriftlichen oder

vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und der Ver-
wahrstelle. Darliber hinaus weisen sie die eigenhandige Unter-
schrift einer Kontrollperson der Verwahrstelle auf.

. Die Anteile sind iibertragbar. Mit der Ubertragung eines Anteil-

scheines gehen die in ihm verbrieften Rechte tber. Der Gesell-
schaft gegeniber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anteil-
scheines als der Berechtigte.

. Sofern die Rechte der Anleger bei der Errichtung des Sonder-

vermogens oder die Rechte der Anleger einer Anteilklasse bei
Einfihrung der Anteilklasse nicht in einer Globalurkunde, son-
dern in einzelnen Anteilscheinen oder in Mehrfachurkunden
verbrieft werden sollen, erfolgt die Festlegung in den ,,Beson-
deren Anlagebedingungen®.

§ 12 AUSGABE UND RUCKNAHME VON
ANTEILSCHEINEN, RUCKNAHMEAUSSETZUNG

1.

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden
Anteilscheine ist grundsatzlich nicht beschrankt. Soweit die
,Besonderen Anlagebedingungen® nichts anderes vorsehen,
erfolgt die Anteilausgabe borsentaglich; das Nahere regelt der
Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe
von Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzustellen.

. Die Anteile kdnnen bei der Verwahrstelle oder durch Vermitt-

lung Dritter erworben werden.

. Die Riickgabe von Anteilen, welche Anleger nach dem 21. Juli

2013 erworben haben, ist ausschlieBlich nach MaBgabe von

Satz 2 moglich. Anteilrlickgaben sind erst nach Ablauf einer
Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer
Rickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche
Rickgabeerklarung gegeniiber der depotfiihrenden Stelle mog-
lich. Der Anleger hat seiner depotfiihrenden Stelle fir mindes-
tens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten
Ricknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der min-
destens seinem Ricknahmeverlangen entspricht. Die Anteile,
auf die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsachlichen
Rickgabe von der depotfiihrenden Stelle zu sperren. Die Riick-
gabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013 erworben
haben, ist weiterhin nach MaBgabe der Bestimmungen in
Absatz 4 und 5 moglich.

. Vorbehaltlich des Absatzes 5 kdénnen die Anleger von der

Gesellschaft jederzeit die Riicknahme der Anteile zum néchst-
folgenden Ricknahmetermin verlangen, soweit die Anteilriick-
nahme 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr fiir einen Anleger
nicht Ubersteigt. Bei Anteilrlickgaben nach Satz 1 hat der Anle-
ger gegenliber seiner depotfiihrenden Stelle eine Erklarung
abzugeben, dass der Wert der von ihm zurlickgegebenen
Anteile insgesamt 30.000 Euro nicht tbersteigt und keine wei-
teren Verfligungen Uber Anteile am betreffenden Immobili-
en-Sondervermoégen im selben Kalenderhalbjahr vorliegen.

. Anteilrtickgaben sind, soweit sie 30.000 Euro pro Kalender-

halbjahr fir einen Anleger bersteigen, erst nach Ablauf einer
Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung einer
Rickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderrufliche
Rickgabeerklarung gegeniiber der depotfiihrenden Stelle mog-
lich. Der Anleger hat seiner depotfiihrenden Stelle fir mindes-
tens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten
Ricknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der min-
destens seinem Ricknahmeverlangen entspricht. Die Anteile,
auf die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsachlichen
Rickgabe von der depotfiihrenden Stelle zu sperren. Soweit
Anleger Anteile vor Anderung der Anlagebedingungen zum Zwe-
cke der Anpassung an das Investmentgesetz in der ab dem
8. April 2011 geltenden Fassung erworben haben, gilt die Min-
desthaltefrist von 24 Monaten gemaB Absatz 5 Satz 1 als
erfullt.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils gelten-

den Rilcknahmepreis fiir Rechnung des Sondervermdgens
zurlickzunehmen. Ricknahmestelle ist die Verwahrstelle.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme der

Anteile auszusetzen, wenn auBergewdhnliche Umsténde vorlie-
gen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 98 Absatz 2
KAGB).
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8.

Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Rick-
nahme der Anteile aus Liquiditatsgriinden zum Schutze der
Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen (§ 257 KAGB),
wenn die Bankguthaben und die Erlése aus Verkaufen der
gehaltenen Geldmarktinstrumente, Investmentanteile und
Wertpapiere zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaf-
tung nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung ste-
hen. Zur Beschaffung der fir die Riicknahme der Anteile not-
wendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstéande
des Sondervermoégens zu angemessenen Bedingungen zu ver-
auBern. Reichen die liquiden Mittel gemaB § 253 Absatz 1
KAGB zwélf Monate nach der Aussetzung der Riicknahme
gemaB Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft die Riicknahme
weiterhin zu verweigern und durch VerduBerung von Vermo-
gensgegenstanden des Sondervermdégens weitere liquide Mittel
zu beschaffen. Der VerdauBerungserlds kann abweichend von
§ 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis
zu 10 % unterschreiten. Reichen die liquiden Mittel gemaB
§ 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate nach der Aussetzung
der Riicknahme gemaB Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft
die Riicknahme der Anteile weiterhin zu verweigern und durch
VerauBerung von Vermodgensgegenstanden des Sondervermo-
gens weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der VerauBerungser-
|6s kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den
dort genannten Wert um bis zu 20 % unterschreiten. 36 Monate
nach der Aussetzung der Riicknahme gemaB Satz 1 kann jeder
Anleger verlangen, dass ihm gegen Riickgabe des Anteils sein
Anteil am Sondervermdégen aus diesem ausgezahlt wird. Rei-
chen auch 36 Monate nach der Aussetzung der Riicknahme die
Bankguthaben und die liquiden Mittel nicht aus, so erlischt das
Recht der Gesellschaft, das Sondervermégen zu verwalten;
dies gilt auch, wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen
funf Jahren die Riicknahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter
Fristlauf nach den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht,
wenn die Gesellschaft die Anteilrlicknahme 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 Informations-
medien Uber die Aussetzung gemaB Absatz 7 und Absatz 8 und
die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile zu unterrich-
ten. Die Anleger sind Uber die Aussetzung und Wiederaufnahme
der Riicknahme der Anteile unverziglich nach der Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger mittels eines dauerhaften Datentra-
gers zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme der Riicknahme
von Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Riicknahmepreise
im Bundesanzeiger und in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt

bezeichneten elektronischen Informationsmedien zu veroffent-
lichen.

10. Die Anleger konnen durch Mehrheitsbeschluss gemé&B § 259

Absatz 2 KAGB in die VerduBerung bestimmter Immobilien
einwilligen, auch wenn diese VerauBerung nicht zu angemes-
senen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruf-
lich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur VerauBerung.
Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger durchge-
fuhrt werden, wenn nicht auBergewdhnliche Umstande eine
Versammlung zum Zweck der Information der Anleger erfor-
derlich machen. An der Abstimmung nimmt jeder Anleger
nach MaBgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung
am Fondsvermdgen teil. Die Anleger entscheiden mit der ein-
fachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte. Ein Beschluss der Anleger ist nur wirksam,
wenn mindestens 30 % der Stimmrechte bei der Beschluss-
fassung vertreten waren. Die Aufforderung zur Abstimmung
oder die Einberufung der Anlegerversammlung sowie der
Beschluss der Anleger sind im Bundesanzeiger und darlber
hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien bekannt zu machen. Eine einberu-
fene Anlegerversammlung bleibt von der Wiederaufnahme der
Anteilriicknahme unberiihrt.

§ 13 AUSGABE- UND RUCKNAHMEPREIS

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Rlicknahmepreises der

Anteile wird der Wert der zu dem Sondervermégen gehérenden
Vermogensgegenstande (Inventarwert) zu den in Absatz 5
genannten Zeitpunkten ermittelt und durch die Zahl der umlau-
fenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden gemaB § 11 Absatz 2
unterschiedliche Anteilklassen flir das Sondervermogen einge-
flhrt, ist der Anteilwert sowie der Ausgabe- und Ricknahme-
preis fur jede Anteilklasse gesondert zu ermitteln. Die Bewer-
tung der Vermogensgegenstande erfolgt gemaB den Grundséatzen
flr die Kurs- und Preisfeststellung, die im KAGB und der Kapi-
talanlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung
(KARBV) genannt sind.

. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur

Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzuge-
rechnet werden. AuBer dem Ausgabeaufschlag werden von der
Gesellschaft weitere Betrage von den Zahlungen des Anteiler-
werbers zur Deckung von Kosten nur dann verwendet, wenn
dies die ,,Besonderen Anlagebedingungen vorsehen.

. Der Riicknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riicknahmeab-

schlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit in den
,Besonderen Anlagebedingungen“ ein Rlcknahmeabschlag
vorgesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteilwert abziiglich
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des Ricknahmeabschlages an den Anleger und den Riicknah-
meabschlag an die Gesellschaft aus. Die Einzelheiten sind in
den ,,Besonderen Anlagebedingungen” festgelegt.

4. Der Abrechnungsstichtag fir Anteilabrufe und Riicknahmeauf-
trage ist spatestens der auf den Eingang des Anteilabrufs bzw.
Rucknahmeauftrages folgende Wertermittlungstag. Soweit die
Haltefrist und die Kindigungsfrist gemaB § 12 Absatz 5 zur
Anwendung kommen, ist der Abrechnungsstichtag spatestens
der auf den Ablauf der Haltefrist und der Kiindigungsfrist fol-
gende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden bérsentaglich ermit-
telt. Soweit in den ,,Besonderen Anlagebedingungen® nichts Wei-
teres bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle
an gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind, sowie am
24. und 31. Dezember jedes Jahres von einer Ermittlung des
Wertes absehen; das Nahere regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 KOSTEN

In den ,,Besonderen Anlagebedingungen” werden die Aufwendun-
gen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten zuste-
henden Verglitungen, die dem Sondervermoégen belastet werden
kénnen, genannt. Fir Verglitungen im Sinne von Satz 1 ist in den
,Besonderen Anlagebedingungen* dartiber hinaus anzugeben,
nach welcher Methode, in welcher Hohe und auf Grund welcher
Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 RECHNUNGSLEGUNG

1. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres des
Sondervermoégens macht die Gesellschaft einen Jahresbericht
einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung gemaB §§ 101,
247 KAGB bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschéftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemaB § 103
KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermégens wahrend
des Geschaftsjahres auf eine andere Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (bertragen oder das Sondervermogen wéhrend des
Geschéftsjahres auf ein anderes Sondervermégen verschmol-
zen, so hat die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag
einen Zwischenbericht zu erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht geméaB Absatz 1 entspricht.

4. Wird das Sondervermodgen abgewickelt, hat die Verwahrstelle
jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist,

einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen
an einen Jahresbericht gemaB Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle
und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und in den
wesentlichen Anlegerinformationen anzugeben sind, erhaltlich;
sie werden ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 16 KUNDIGUNG UND ABWICKLUNG DES
SONDERVERMOGENS

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermégens
mit einer Frist von mindestens sechs Monaten durch Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und dariiber hinaus im Jahresbe-
richt oder Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger sind lber
eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kiindigung mittels eines
dauerhaften Datentrégers unverzlglich zu unterrichten. Nach
Erklarung der Kiindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden dir-
fen keine Anteile mehr ausgegeben oder zuriickgenommen wer-
den. Die Gesellschaft ist nach Erklarung der Kiindigung und bis
zu ihrem Wirksamwerden berechtigt und verpflichtet, samtliche
Immobilien des Sondervermégens in Abstimmung mit der Ver-
wahrstelle zu angemessenen Bedingungen oder mit Einwilli-
gung der Anleger gemaB § 12 Absatz 10 zu verduBern. Sofern
die VerauBerungserlése nicht zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung bendtigt werden
und soweit nicht Gewahrleistungszusagen aus den VerduBe-
rungsgeschaften oder zu erwartende Auseinandersetzungskos-
ten den Einbehalt im Sondervermdégen erforderlich machen, ist
den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle halbjahrlich
ein Abschlag auszuzahlen.

2. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des Sonderver-
mogens auf Verlangen der Bundesanstalt zu kiindigen, wenn
das Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren seit seiner
Bildung ein Volumen von 150 Millionen Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht der
Gesellschaft, das Sondervermégen zu verwalten. Mit dem Ver-
lust des Verwaltungsrechts geht das Sondervermégen auf die
Verwahrstelle Uber, die es abzuwickeln und den Liquidationser-
I6s an die Anleger zu verteilen hat. Fir die Zeit der Abwicklung
kann die Verwahrstelle die der Gesellschaft zustehende Vergii-
tung beanspruchen.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht
nach MaBgabe des § 99 KAGB erlischt, einen Aufldsungsbe-
richt zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbe-
richt nach Absatz 1 entspricht.
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§

1.

a)

b)

2.

3.

17 ANDERUNGEN DER VERTRAGSBEDINGUNGEN

Die Gesellschaft kann die ,Allgemeinen Anlagebedingungen*
und die ,,Besonderen Anlagebedingungen® andern, wenn diese
nach der Anderung mit den bisherigen Anlagegrundsatzen ver-
einbar sind. Sind die Anderungen der , Allgemeinen Anlagebe-
dingungen* und die ,Besonderen Anlagebedingungen* nicht
mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar, kann die
Gesellschaft die ,,Aligemeinen Anlagebedingungen“ und die
,Besonderen Anlagebedingungen® andern, wenn sie nach der
Wahl des Anlegers entweder

die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Sonder-
vermoégen umtauscht, das mit den bisherigen Anlagegrundsat-
zen vereinbar ist, und das von ihr oder von einem Unterneh-
men, das demselben Konzern im Sinne des § 290 des
Handelsgesetzbuchs angehort, verwaltet wird, oder

seine Anteile ohne weitere Kosten zurticknimmt.

Anderungen der ,Allgemeinen Anlagebedingungen® und der
,Besonderen Anlagebedingungen”, einschlieBlich des Anhan-
ges zu den ,Besonderen Anlagebedingungen®, bedirfen der
vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt. Soweit die
Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsatze des Sondervermé-
gens betreffen, bedirfen sie der vorherigen Zustimmung des
Aufsichtsrates der Gesellschaft.

Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzei-
ger und dartiber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt
bezeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt
gemacht. In einer Veroffentlichung nach Satz 1 ist auf die vor-
gesehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten hinzuweisen. Im
Falle von Kostenanderungen im Sinne des § 162 Absatz 2
Nummer 11 KAGB, Anderungen der Anlagegrundsatze des
Sondervermégens im Sinne des § 163 Absatz 3 KAGB oder
Anderungen in Bezug auf wesentliche Anlegerrechte sind den
Anlegern zeitgleich mit der Bekanntmachung nach Satz 1 die
wesentlichen Inhalte der vorgesehenen Anderungen der ,, Allge-
meinen Anlagebedingungen” und der ,,Besonderen Anlagebe-
dingungen und ihrer Hintergriinde sowie eine Information tber
ihre Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB in einer verstandlichen
Art und Weise mittels eines dauerhaften Datentragers gemaB
§ 163 Absatz 4 KAGB zu Ubermitteln.

. Die Anderungen treten frilhestens am Tag nach ihrer Bekannt-

machung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von Anderungen
der Kosten und der Anlagegrundsatze des Sondervermdgens
jedoch nicht vor Ablauf von drei Monaten nach der entspre-
chenden Bekanntmachung.

§ 18 ERFULLUNGSORT, GERICHTSSTAND
1. Erfillungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

2. Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen Gerichtsstand,

so ist nicht ausschlieBlicher Gerichtsstand der Sitz der Gesell-
schaft.
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Besondere Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und der

Pramerica Property Investment GmbH, Miinchen
(nachstehend ,,Gesellschaft* genannt)

fir das von der Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermoégen
WERTGRUND WohnSelect D,

die nur in Verbindung mit den fiir dieses Sondervermodgen
von der Gesellschaft aufgestellten ,,Allgemeinen Anlagebedingungen” gelten.
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ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN
§ 1 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fiir das Sondervermégen folgende in der
Bundesrepublik Deutschland belegene Immobilien im gesetz-
lich zulassigen Rahmen (§ 231 Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt
genutzte Grundstiicke;

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

c¢) unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene Bebau-
ung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt und geeignet
sind, bis zu 20 Prozent des Wertes des Sondervermogens;

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

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie Rechte in
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserb-
baurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15 Prozent des Wertes
des Sondervermogens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstiicken nach MaBgabe des Buch-
staben a), die der Erflllung 6ffentlicher Aufgaben dienen, bis zu
10 Prozent des Wertes des Sondervermogens.

2. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdégens fiir die
gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemafB Absatz 1
Buchstaben b), c) e) und f) sind die aufgenommenen Darlehen
nicht zu bericksichtigen.

3. Bei der Auswahl der Immobilien soll die Gesellschaft eine ange-
messene Risikostreuung der Immobilien sowohl nach ihrer regi-
onalen Belegenheit als auch nach der Art ihrer Nutzung und
ihrer GroBe anstreben, soweit sie dies im Interesse der Anleger
flir geboten halt.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen (§§ 234
bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
erwerben, deren Unternehmensgegenstand im Gesellschafts-
vertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten beschrankt ist, wel-
che die Gesellschaft fir das Sondervermoégen ausiiben darf.
Die Immobilien-Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsver-
trag oder der Satzung nur Vermoégensgegenstande im Sinne von
§ 1 mit Ausnahme von NieBbrauchsrechten nach MaBgabe von
§ 1 Absatz 1 Buchstabe f) sowie die zur Bewirtschaftung der

Vermogensgegenstande erforderlichen Gegenstédnde oder
Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaften erwer-
ben. Die Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind bei
den Anlagebeschrankungen nach § 1 und bei der Berechnung
der dabei geltenden gesetzlichen Grenzen zu beriicksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemaB § 4
Absatz 4 Satz 3 der ,,Allgemeinen Anlagebedingungen* gewahrt
wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,
b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer VerduBerung der Beteiligung die Riickzahlung des Dar-
lehens innerhalb von sechs Monaten nach VerauBerung verein-
bart ist,

d) die Summe der fir Rechnung des Sondervermdégens einer
Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewéhrten  Darlehen
50 Prozent des Wertes der von der Immobilien-Gesellschaft
gehaltenen Immobilien nicht Ubersteigt,

e) die Summe der fiir Rechnung des Sondervermégens den Immo-
bilien-Gesellschaften insgesamt gewahrten Darlehen 25 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdégens nicht tibersteigt. Bei der
Berechnung der Grenze sind die aufgenommenen Darlehen
nicht abzuziehen.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstlicke des Sondervermoégens im
Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit Erb-
baurechten belasten, sofern der Wert des Grundstiicks, an dem
ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit dem Wert
der Grundstiicke, an denen bereits Erbbaurechte bestellt wur-
den, 10 Prozent des Wertes des Sondervermdégens nicht Gber-
steigt. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdégens
sind die aufgenommenen Darlehen nicht zu beriicksichtigen.

2. Diese Belastungen dirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstéande die urspriinglich vorgesehene Nutzung des Grund-
stiicks verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile
flr das Sondervermoégen vermieden werden oder wenn dadurch
eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung erméglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditat

1. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermogens dirfen in Anlagen
gemaB § 6 Absatz 2 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen*
gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der Berechnung dieser
Grenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:
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— die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung benétigten Mittel;

— die flr die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

— die zur Erfillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehensver-
tragen, die flr die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fir bestimmte BaumaBnahmen erforderlich
werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern
die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig wer-
den.

2. Die Vermogensgegenstande des Sondervermégens gemaB
Absatz 1 dirfen nicht auf Fremdwahrung lauten.

§ 5 Wéahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermodgens gehaltenen Vermaogens-
gegenstande dirfen keinem Wahrungsrisiko unterliegen.

§ 6 Wertpapiere offentlicher Aussteller

Die Gesellschaft macht von der Moglichkeit gemaB § 6 Abs. 8 der
»Allgemeinen Anlagebedingungen”, mehr als 35 Prozent des
Werts des Sondervermdégens in Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente 6ffentlicher Aussteller anzulegen, keinen Gebrauch.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck

1. Die Gesellschaft darf ausschlieBlich in Zinsswaps als Derivate
investieren. Die Gesellschaft darf in keinerlei andere Derivate
investieren.

2. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze flir den Einsatz der
Derivate gemaB Absatz 1 wendet die Gesellschaft den einfa-
chen Ansatz im Sinne der DerivateV an. Der nach MaBgabe von
§ 16 DerivateV zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des Sonder-
vermogens fur das Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den
Wert des Sondervermdgens Ubersteigen.

3. Die Gesellschaft wird die in Abs. 1 genannten Derivate nur zum
Zwecke der Absicherung einsetzen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und
Wertpapier-Pensionsgeschafte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensionsgeschafte geman
den §§ 7 und 8 der ,,Aligemeinen Anlagebedingungen werden
nicht abgeschlossen.

ANTEILKLASSEN
§ 9 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschiedene
Anteilklassen gemaB § 11 Abs. 2 der , Allgemeinen Anlagebedin-
gungen* werden nicht gebildet.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS UND KOSTEN
§ 10 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1. Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 5,0 % des Anteilwerts. Es
steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag
zu berechnen. Naheres hierzu regelt der jeweils geltende Ver-
kaufsprospekt.

2. Die Gesellschaft berechnet keinen Riicknahmeabschlag.
§ 11 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Anleger kénnen grundsatzlich taglich das Recht zur Riickgabe
ihrer Anteile ausliben, vorbehaltlich der Einhaltung etwaiger Min-
desthalte- und Rickgabefristen sowie Rlicknahmeaussetzungen
gemal § 12 der , Allgemeinen Anlagebedingungen®.

§ 12 Kosten

1. Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des Sondervermo-
gens eine jahrliche Verglitung bis zur Hoéhe von
1,15 % des Durchschnittswertes des Sondervermdégens, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird.
Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschiisse zu
erheben.

2. Die Gesellschaft kann ab dem am 1. Marz 2014 beginnenden
Geschaftsjahr fir die Verwaltung des Sondervermégens ferner
eine erfolgsabhangige Vergiitung erhalten, wenn ein Vergleich
des Anteilwertes am ersten Tag eines Geschéftsjahres mit dem
Anteilwert am letzten Tag desselben Geschéftsjahres (Abrech-
nungsperiode) eine Anteilwertentwicklung von mehr als 5 Pro-
zent (Schwellenwert) ergibt. Die Anteilwertentwicklung ist nach
der BVI-Methode zu ermitteln und beriicksichtigt dementspre-
chend sowohl in dem betreffenden Geschaftsjahr erfolgte Aus-
schittungen als auch die zwischen Beginn und Ende dieses
Geschaftsjahres eingetretene Veranderung des Anteilwertes!.
Die erfolgsabhangige Verglitung betragt 25 Prozent des 5 Pro-
zent lbersteigenden Betrages der Anteilwertentwicklung eines
Geschaftsjahres.

! Die BVI-Methode ist auf Seite 35 des Verkaufsprospektes naher erlautert.
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Ubersteigt die nach MaBgabe des vorstehenden Absatzes
ermittelte Anteilwertentwicklung in einer Abrechnungsperiode
nicht 5 %, so erhalt die Gesellschaft keine erfolgsabhangige
Vergltung. Entsprechend der Berechnung gemaB dem vorste-
henden ersten Unterabsatz bei Uberschreitung des Schwellen-
wertes wird die negative Differenz zwischen 5 % und der tat-
sachlichen Wertentwicklung pro Anteil errechnet und - flr die
Zwecke der kiinftigen Errechnung der erfolgsabhangigen Vergii-
tung — auf das nachste Geschaftsjahr vorgetragen. Fiir das
nachfolgende Geschéftsjahr erhélt die Gesellschaft nur dann
eine erfolgsabhéngige Vergiitung, wenn die Anteilwertentwick-
lung des betreffenden Geschéftsjahres, abzliglich des negati-
ven Vortrages aus dem vorangegangenen Geschéftsjahr, 5 Pro-
zent Ubersteigt. In diesem Fall besteht der Verglitungsanspruch
aus der Differenz beider Betrage. Ein verbleibender negativer
Betrag pro Anteil wird wieder auf das nachfolgende Geschafts-
jahr vorgetragen. Ergibt sich am Ende des nachfolgenden
Geschéftsjahres erneut eine negative Differenz, so wird der vor-
handene negative Vortrag um diesen Differenzbetrag erhéht;
dies gilt entsprechend fiir die Folgejahre. Bei der Berechnung
des Vergltungsanspruchs werden negative Vortrage der voran-
gegangenen flinf Abrechnungsperioden beriicksichtigt.

Ein positiver Betrag pro Anteilwert, der nicht entnommen wer-
den kann, wird ebenfalls in das nachste Geschaftsjahr vorgetra-
gen. Entsprechend dem Ergebnis eines taglichen Vergleichs
wird eine angefallene erfolgsabhangige Vergiitung im Sonder-
vermogen zuriickgestellt. Liegt die Anteilwertermittlung wah-
rend des Geschaftsjahres unter 5 Prozent, so wird eine in die-
sem Geschaftsjahr bisher zurlickgestellte erfolgsabhéngige
Vergltung entsprechend dem taglichen Vergleich wieder aufge-
|6st. Die am Ende des Geschéftsjahres bestehende, zurlickge-
stellte erfolgsabhéngige Verglitung kann dem Sondervermdgen
entnommen werden.

3. Im Falle des Erwerbs oder der VerduBerung von Immobilien
oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie im
Falle des Umbaus und der Projektentwicklung von Immobilien
kann die Gesellschaft folgende Vergiitungen verlangen:

a) Werden fiir das Sondervermégen Immobilien erworben, verau-
Bert oder umgebaut, kann die Gesellschaft jeweils eine einma-
lige Verglitung von bis zu 1,5 % des Kaufpreises bzw. der Bau-
und Baunebenkosten beanspruchen.

Im Falle des Erwerbs, der VerduBerung, des Umbaus oder der
Projektentwicklung einer Immobilie durch Immobilien-Gesell-
schaften ist der Kaufpreis bzw. sind die Bau- und Bauneben-
kosten der Immobilie entsprechend dem Anteil der fiir das Son-
dervermdgen gehaltenen, erworbenen oder verduBerten
Beteiligungsquote anzusetzen.

b) Werden fiir das Sondervermdgen direkt oder durch eine Immo-
bilien-Gesellschaft Beteiligungen an einer Immobilien-Gesell-
schaft erworben oder verduBert, kann die Gesellschaft jeweils
eine einmalige Vergitung von bis zu 1,5 % des Kaufpreises
beanspruchen.

c¢) Bei fir Rechnung des Sondervermégens durchgefiihrten Pro-
jektentwicklungen (Erwerb und Bebauung von Immobilien)
kann die Gesellschaft bis zu 1,5 % der Bau- und Baunebenkos-
ten (einschlieBlich des Immobilienkaufpreises) als Vergiitung
verlangen.

Kaufpreis in vorstehendem Sinne sind neben der zu entrichten-
den Kaufpreiszahlung auch etwaige an deren Statt zu erbrin-
gende, verkehrsibliche geldwerte Gegenleistungen, insbeson-
dere vereinbarungsgemal (ibernommene Darlehen.

4. Die Verwahrstelle erhalt fir ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergi-
tung in Hohe von bis zu 0,025 % des Durchschnittswertes des
Sondervermdgens, der aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird, mindestens jedoch 45.000 Euro p. a.
(monatlich anteilig ab Fondsauflage).

5. Neben den vorgenannten Vergltungen gehen auch die folgen-
den Aufwendungen zu Lasten des Sondervermdogens:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Bebauung, der Verau-
Berung und der Belastung von Immobilien entstehende Neben-
kosten (einschlieBlich Steuern, insbesondere eine anfallende
Grunderwerbsteuer sowie Kosten fiir Notar und Grundbuchamt,
die durch einen Ubergang des Sondervermogens auf die Ver-
wahrstelle gemaB § 100 KAGB verursacht werden);

b) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital-
und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhaltungs-,
Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten, Versicherungen) zzgl.
externer Rechts- und Steuerberatungskosten;

¢) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerauBerung von
sonstigen Vermdgensgegenstanden entstehende Kosten;

d) bankibliche Depotgebiihren;
e) Kosten der externen Bewerter;

f) Kosten fir den Druck und den Versand der fiir die Anleger
bestimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

g) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf. der Aus-
schittungen und des Auflésungsberichtes;
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h) Kosten fir die Prifung des Sondervermégens durch den
Abschlussprifer der Gesellschaft;

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

j) Kosten fiir einen fehlgeschlagenen Erwerb sind denen eines
Erwerbs (a) gleichgestellt;

k) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Verwah-
rung eventuell entstehende Steuern.

6. Die Regelungen des vorstehenden Absatzes 5 Buchstaben d)
und 5 Buchstaben e) gelten entsprechend fir die von der
Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermégens unmittelbar
oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften beziehungsweise im Hinblick auf die von ihr gehalte-
nen Immobilien.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemal3 Absatz 5
Buchstaben d) und 5 Buchstaben e) ist auf die Hohe der Betei-
ligung des Sondervermdégens an der Immobilien-Gesellschaft
abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei
der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anfor-
derungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in vol-
lem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermdégen, flr
deren Rechnung eine Beteiligung an der Immobilien-Gesell-
schaft gehalten wird und die diesen Anforderungen unterlie-
gen.

7. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht
den Betrag der Ausgabeaufschldge und Riicknahmeabschlage
offenzulegen, die dem Sondervermoégen im Berichtszeitraum
flr den Erwerb und die Riicknahme von Anteilen im Sinne des
§ 196 KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von Antei-
len, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst oder
einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesell-
schaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die andere
Gesellschaft fiir den Erwerb und die Riicknahme keine Ausga-
beaufschlage und Riicknahmeabschlage berechnen. Die Gesell-
schaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Ver-
gitung offenzulegen, die dem Sondervermégen von der
Gesellschaft selbst, von einer anderen Kapitalverwaltungsge-
sellschaft, einer Investmentaktiengesellschaft oder einer ande-
ren Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentli-
che unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist,
oder einer auslandischen Investment-Gesellschaft, einschliel3-
lich ihrer Verwaltungsgesellschaft, als Verwaltungsvergiitung
fir die im Sondervermégen gehaltenen Anteile berechnet
wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR
§ 13 Ausschiittung

1. Die Gesellschaft schittet grundséatzlich die wahrend des
Geschéftsjahres fiir Rechnung des Sondervermégens angefalle-
nen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage aus den
Immobilien und dem sonstigen Vermoégen — unter Berlicksichti-
gung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus.

2. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrdgen missen Betrage,
die fur kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehal-
ten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderungen
der Immobilien erforderlich sind, kénnen einbehalten werden.
Es missen jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts gemaB
Satz 1 mindestens 50 Prozent der ordentlichen Ertrdge des
Sondervermogens gemaB Absatz 1 ausgeschittet werden.

3. VerauBerungsgewinne — unter Berlcksichtigung des zugehéri-
gen Ertragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung fiir Bauvor-
haben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten marktibli-
chen Bauzinsen halt, kénnen ebenfalls zur Ausschittung
herangezogen werden.

4. Ausschiittbare Ertrage gemaB den Absatzen 1 bis 3 kénnen zur
Ausschittung in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetra-
gen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrédge 15 %
des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des
Geschéftsjahres nicht lbersteigt. Ertrage aus Rumpfgeschafts-
jahren kdénnen vollstédndig vorgetragen werden.

5. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teilweise,
in Sonderfallen auch vollstdndig zur Wiederanlage im Sonder-
vermodgen bestimmt werden. Es missen jedoch mindestens
50 Prozent der ordentlichen Ertrdge des Sondervermdégens
gemaB Absatz 1 ausgeschiittet werden, soweit Absatz 2 Satz 1
dem nicht entgegensteht.

6. Die Ausschittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekanntma-
chung des Jahresberichts bei den in den Ausschittungsbe-
kanntmachungen genannten Zahlstellen.

§ 14 Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermégens beginnt am 1. Mérz und
endet am 28. Februar des darauf folgenden Jahres bzw. am
29. Februar in Schaltjahren.
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Wichtiger Hinweis

Die Informationen in dieser Broschire wurden sorgféltig nach bestem Wissen und Gewissen zusammengestellt. Fir die Richtigkeit der
Informationen und Inhalte werden jedoch keine Gewahr und keine Haftung tibernommen. Die Darstellungen in dieser Broschiire geben
einen Uberblick {ber die Anlage und stellen keinen verbindlichen Prospekt dar. Die Broschiire enthalt keine Beratung in rechtlicher,
steuerrechtlicher oder finanzieller Hinsicht. Es wird daher empfohlen, die Anlage und deren Risiken fiir den Anleger eingehend zu priifen
und sich dazu soweit erforderlich sachkundiger Berater zu bedienen. Bitte fordern Sie fir jede (Geld-) Anlageentscheidung das jeweils
allein gliltige Vertragswerk (Anlegervereinbarung / AAB / BAB) bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft an.

Bitte beachten Sie, dass die dargestellte Ertragserwartung und gegebenenfalls die Verkaufsszenarien eine Prognose basierend auf den
derzeitigen Gegebenheiten, Daten und Markteinschatzungen darstellen. Die tatsachliche zukiinftige Entwicklung der Rendite, der Immo-
bilien, des Standortes und vergleichbarer Faktoren kann je nach Objekt und des diesbeziiglichen Immobilienstandortes abweichend
ausfallen. Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die prognostizierten Daten, Betrage und Verkaufszeitpunkte erreicht werden
kénnen.

Der Name PGIM Real Estate, PGIM, das PGIM Logo und das PGIM Rock Symbol sind urheberrechtlich geschiitzte Marken von Prudential
Financial, Inc. und deren Tochtergesellschaften und dirfen nicht ohne schriftliche Erlaubnis des Eigentlimers verwendet werden. Pru-
dential Financial, Inc. USA gehért nicht zum Unternehmensverbund Prudential plc., der seinen Hauptsitz in GroBbritannien hat.
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