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HINWEIS

Die BNP Paribas Real Estate Investment Management Germany GmbH hat eine Erlaubnis als Kapitalverwaltungs-
gesellschaft nach dem Kapitalanlagegesetzbuch.

Die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht hat die Anlagebedingungen des BNP Paribas MacStone ge-
nehmigt.

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem BNP Paribas MacStone erfolgt auf der Grundlage des Verkaufspro-
spekts, der wesentlichen Anlegerinformationen und der , Allgemeinen Anlagebedingungen” in Verbindung mit den
~Besonderen Anlagebedingungen” in der jeweils geltenden Fassung. Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen” und die
~Besonderen Anlagebedingungen” sind im Anschluss an diesen Verkaufsprospekt auf den Seiten 64-81 abgedruckt.
Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils an dem BNP Paribas MacStone Interessierten zusammen
mit den wesentlichen Anlegerinformationen und dem letzten verdffentlichten Jahresbericht sowie dem gegebenen-
falls nach dem Jahresbericht verdffentlichten Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss in der geltenden
Fassung kostenlos zur Verfiigung zu stellen. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zudem Uber den jingsten
Nettoinventarwert des BNP Paribas MacStone zu informieren. Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskinfte
oder Erklarungen dirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf und Verkauf von Anteilen auf der Basis von Auskinften
oder Erklarungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt oder den wesentlichen Anlegerinformationen enthalten
sind, erfolgt ausschlieBlich auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt wird erganzt durch den jeweils letzten
Jahresbericht und dem gegebenenfalls nach dem Jahresbericht verdffentlichten Halbjahresbericht.

Die BNP Paribas Real Estate Investment Management Germany GmbH und der BNP Paribas MacStone sind und
werden nicht gemaR dem United States Investment Company Act von 1940 in seiner giltigen Fassung registriert.
Die Anteile des Sondervermégens sind und werden nicht gemaR dem United States Securities Act von 1933 in
seiner giltigen Fassung oder nach den Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von
Amerika registriert. Anteile des BNP Paribas MacStone dirfen weder in den Vereinigten Staaten noch einer
US-Person oder auf deren Rechnung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von Anteilen Interessierte
muissen gegebenenfalls darlegen, dass sie keine US-Person sind und Anteile weder im Auftrag von US-Personen
erwerben noch an US-Personen weiterverduf3ern. US-Personen sind Personen, die Staatsangehdrige der USA sind
oder dort ihren Wohnsitz haben und/oder dort steverpflichtig sind. US-Personen kénnen auch Personen- oder
Kapitalgesellschaften sein, die gemaR den Gesetzen der USA beziehungsweise eines US-Bundesstaats, Territori-
ums oder einer US-Besitzung gegrindet werden.

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und das Immobilien-Sondervermogen BNP Paribas
MacStone sind nicht fir den Vertrieb an natirliche oder juristische Personen bestimmt, die in Frankreich an-
sassig sind.

Dem Vertragsverhéaltnis zwischen der Gesellschaft und dem Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen
wird deutsches Recht zugrunde gelegt. Gerichtsstand fir Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis der Sitz der
Gesellschaft, sofern der Anleger keinen allgemeinen Gerichtsstand im Inland hat. Anleger, die Verbraucher sind
(siehe die nachstehende Definition) und in einem anderen EU-Staat wohnen, kénnen auch vor einem zusténdigen
Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben. Laut § 303 Absatz 1 KAGB sind samtliche Veréffentlichungen und Wer-
beschriften in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Ubersetzung zu versehen. Die Gesellschaft
wird ferner die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher Sprache fihren.

Die BNP Paribas REIM Germany GmbH hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungsverfahren vor einer Verbrau-
cherschlichtungsstelle verpflichtet. Bei Streitigkeiten konnen Verbraucher die Ombudsstelle fur Investmentfonds
des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V. als zustandige Verbraucherschlichtungsstelle (im
folgenden ,BVI") anrufen. Die Gesellschaft nimmt an dem Verfahren dieser Schlichtungsstelle teil.



DIE KONTAKTDATEN DER OMBUSSTELLE FUR INVESTMENTFONDS LAUTEN:

Biro der Ombudsstelle des BVI

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

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

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

Verbraucher sind natirliche Personen, die in den BNP Paribas MacStone zu einem Zweck investieren, der Uberwie-
gend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbstandigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann, die also
zu Privatzwecken handeln.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertragen oder Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem Wege
zustandegekommen sind, kénnen sich Verbraucher auch an die Online-Streitbeilegungsplattform der EU wenden
(www.ec.europa.eu/consumers/odr). Als Kontaktadresse der BNP Paribas REIM Germany GmbH kann dabei folgende
Email angegeben werden: contact.reimgermany@bnpparibas.com. Die Plattform ist selbst keine Streitbeilegungs-
stelle, sondern vermittelt den Parteien lediglich den Kontakt zu einer stdndigen nationalen Schlichtungsstelle.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Burgerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzver-
trage Uber Finanzdienstleistungen kdnnen sich Verbraucher auch an die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundes-
bank, Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt, Telefon 069/2388-1907 oder -1906, Telefax 069/2388-1919, E-Mail
schlichtung@bundesbank.de, wenden. Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon unberihrt.

Kommt der Kauf von Anteilen an dem BNP Paribas MacStone aufgrund mindlicher Verhandlungen aullerhalb der
standigen Geschaftsrdume desjenigen zustande, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, hat der
Kaufer das Recht, seine Kauferklarung in Textform und ohne Angabe von GrUnden innerhalb einer Frist von zwei
Wochen schriftlich zu widerrufen. Uber das Recht zum Widerruf wird der Kaufer in der Kaufabrechnung belehrt.
Das Widerrufsrecht besteht auch dann, wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine
standigen Geschaftsraume hat. Ein Widerrufsrecht besteht nicht, wenn der Verkaufer nachweist, dass (i) entweder
der Kaufer keine natirliche Person ist, die das Rechtsgeschaft zu einem Zweck abschliel3t, der nicht ihrer beruflichen
Tatigkeit zugerechnet werden kann (Verbraucher), oder (ii) es zur Verhandlung auf Initiative des K&ufers gekommen
ist, d.h. er den Kaufer zu den Verhandlungen aufgrund vorhergehender Bestellung des Kaufers aufgesucht hat.
Bei Vertragen, die ausschlieBlich Uber Fernkommunikationsmittel (z.B. Briefe, Telefonanrufe, E-Mails) zustande
gekommen sind (Fernabsatzvertrage) besteht kein Widerrufsrecht.

Die zum Sondervermdgen gehdrenden Vermdgensgegenstande stehen gemall § 245 KAGB im Eigentum der Gesell-
schaft, die sie treuhanderisch fur die Anleger verwaltet. Der Anleger wird durch den Erwerb der Anteile Treugeber
und hat schuldrechtliche Anspriche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind keine Stimmrechte verbunden.

Die Vollstreckung von Urteilen richtet sich nach der Zivilprozessordnung, gegebenenfalls nach dem Gesetz uber
die Zwangsvollstreckung und die Zwangsverwaltung beziehungsweise der Insolvenzordnung. Da die Gesellschaft
inlandischem Recht unterliegt, bedarf es keiner Anerkennung inldndischer Urteile vor deren Vollstreckung.

Der jeweils gUltige Jahresbericht beziehungsweise Halbjahresbericht enthalt aktuelle Angaben Uber die Gremien
und das haftende Eigenkapital der Gesellschaft sowie das haftende Eigenkapital der Verwahrstelle.
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SONDERVERMOGEN

Das Sondervermdgen ist ein Immobilien-Sondervermo-
gen im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches (,KAGB").
Es tragt die Bezeichnung BNP Paribas MacStone. Das
Sondervermogen wird am 2. Juni 2020 fir unbegrenzte
Dauer aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im
eigenen Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der An-
leger nach dem Grundsatz der Risikomischung in den
nach dem KAGB zugelassenen Vermodgensgegenstanden
gesondert vom eigenen Vermoégen in Form von Sonder-
vermodgen an. Der BNP Paribas MacStone gehort nicht
zur Insolvenzmasse der Gesellschaft.

Der Geschaftszweck des Sondervermadgens ist auf die
Kapitalanlage gemal einer festgelegten Anlagestrate-
gie im Rahmen einer kollektiven Vermégensverwaltung
mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt; eine
operative Tatigkeit und eine aktive unternehmerische
Bewirtschaftung der gehaltenen Vermogensgegenstéan-
de ist ausgeschlossen. Hingegen ist eine aktive un-
ternehmerische Bewirtschaftung bei Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften im Sinne des § 1 Absatz 19
Nummer 22 KAGB zuldssig.

In welche Vermogensgegenstande die Gesellschaft die
Gelder der Anleger anlegen darf und welche Bestim-
mungen sie dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem
KAGB, den dazugehorigen Verordnungen sowie dem
Investmentsteuergesetz (,InvStG”) und den Anlage-
bedingungen, die das Rechtsverhdltnis zwischen den
Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die Anlagebe-
dingungen umfassen einen Allgemeinen und einen Be-
sonderen Teil (,Allgemeine Anlagebedingungen” und
,Besondere Anlagebedingungen”). Anlagebedingungen
muUssen vor deren Verwendung von der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin”) genehmigt
werden.

VERKAUFSUNTERLAGEN UND
OFFENLEGUNG VON INFORMATIONEN
ZUM RISIKOMANAGEMENT

Der Verkaufsprospekt, die Allgemeinen Anlagebedingun-
gen und Besonderen Anlagebedingungen, die wesentli-
chen Anlegerinformationen sowie die aktuellen Jahres-
und Halbjahresberichte sind kostenlos erhiltlich bei der
Gesellschaft und der BNP Paribas Securities Services
S.C.A,, Zweigniederlassung Frankfurt am Main.
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Zusatzliche Informationen Ober die Anlagegrenzen des
Risikomanagements dieses Sondervermaégens, die Ri-
sikomanagementmethoden und die jingsten Entwick-
lungen bei den Risiken und Renditen der wichtigsten
Kategorien von Vermodgensgegenstanden dieses Son-
dervermdgens sind in schriftlicher Form bei der Gesell-
schaft erhéltlich.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere
Informationen Uber die Zusammensetzung des Fonds-
portfolios oder dessen Wertentwicklung Ubermittelt,
wird sie diese Informationen zeitgleich auf ihrer Web-
site einstellen.

ANLAGEBEDINGUNGEN UND
VERFAHREN FUR DEREN ANDERUNG

Die Allgemeinen Anlagebedingungen und die Besonde-
ren Anlagebedingungen sind in diesem Verkaufsprospekt
abgedruckt.

Die Anlagebedingungen konnen von der Gesellschaft
geandert werden. Anderungen der Anlagebedingungen
bedirfen der vorherigen Zustimmung durch den Auf-
sichtsrat der Gesellschaft und durch die BaFin. Sind die
Anderungen der Anlagebedingungen mit den bisherigen
Anlagegrundsdtzen nicht vereinbar, kann die Gesell-
schaft die Anlagebedingungen nur andern, wenn sie
die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem
Immobilien-Sondervermégen umtauscht, das mit den
bisherigen Anlagegrundsdtzen vereinbar ist, und das
von der Gesellschaft oder von einem Unternehmen, das
demselben Konzern im Sinne des § 290 des Handelsge-
setzbuches angehort, verwaltet wird.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesan-
zeiger und daruber hinaus auf der Homepage der Ge-
sellschaft (https://www.reim.bnpparibas.de) bekannt
gemacht. Wenn die Anderungen Vergitungen und Auf-
wandserstattungen betreffen, die aus dem Sonder-
vermogen entnommen werden dirfen, oder die Anla-
gegrundsatze des Sondervermdgens oder wesentliche
Anlegerrechte, werden die Anleger aul3erdem Uber ihre
depotfuhrenden Stellen in Papierform oder - sofern
dies aufgrund der Rahmenbedingungen, unter denen
das Geschéaft uber den Anteilerwerb ausgefihrt wur-
de, angemessen ist und der Anleger der anderen Form
der Ubermittlung von Informationen ausdricklich zu-
gestimmt hat - in elektronischer Form informiert. Die-
se Information umfasst die wesentlichen Inhalte der
geplanten Anderungen, ihre Hintergrinde, die Rechte
der Anleger im Zusammenhang mit der Anderung sowie



einen Hinweis darauf, wo und auf welche Weise weitere
Informationen erlangt werden kénnen.

Die Anderungen treten frihestens am Tag nach ihrer
Bekanntgabe im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der
Anderungen von Regelungen zu den Vergitungen und
Aufwandserstattungen treten diese drei Monate nach
Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft. Wenn
solche Anderungen den Anleger beginstigen, kann mit
Zustimmung der BaFin ein friherer Zeitpunkt bestimmt
werden. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsétze
des Sondervermogens treten ebenfalls frihestens drei
Monate nach Bekanntmachung in Kraft.

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

Kapitalverwaltungsgesellschaft fur das in diesem Ver-
kaufsprospekt néaher beschriebene Sondervermdgen
ist die am 26. November 1958 gegrindete BNP Paribas
Real Estate Investment Management Germany GmbH
mit Sitz in Minchen (,Gesellschaft”). Die Gesellschaft
ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des
Kapitalanlagesetzbuches in der Rechtsform einer Ge-
sellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH). Sie wurde
am 22. Mai 1991 von einer Aktiengesellschaft in eine
Gesellschaft mit beschrankter Haftung umgewandelt
und firmierte bis 19. November 2013 unter Internatio-
nales Immobilien-Institut GmbH.

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschaftsfih-
rung, des Aufsichtsrates, der externen Bewerter und
Uber die Gesellschafter sowie Uber das gezeichnete und
eingezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der
Gesellschaft und der Verwahrstelle sind in der Uber-
sicht am Ende dieses Verkaufsprospektes dargestellt.
Sich ergebende Anderungen kénnen den regelmaRig zu
erstellenden Jahres- beziehungsweise Halbjahresbe-
richten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich
durch die Verwaltung von Investmentvermogen erge-
ben, die nicht der OGAW-Richtlinie entsprechen, soge-
nannte alternativen Investmentvermaégen (AIF), und auf
berufliche Fahrldssigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter
zurickzufihren sind, abgedeckt durch Eigenmittel in
Hohe von wenigstens 0,01% des Werts der Portfolios
aller verwalteten AIF, wobei dieser Betrag jahrlich Ober-
prift und angepasst wird. Diese Eigenmittel sind von
dem angegebenen Kapital umfasst.
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VERWAHRSTELLE
Identitat der Verwahrstelle

Fir den BNP Paribas MacStone hat die BNP Paribas Se-
curities Services S.C.A., Zweigniederlassung Frankfurt
am Main, das Amt der Verwahrstelle Ubernommen. Sie
ist Kreditinstitut nach deutschem Recht. Ihre Hauptta-
tigkeit ist die Verwahrung im Sinne des Depotgesetzes,
die Abwicklung von Geschéften in Finanzinstrumenten,
die Ausubung der Verwahrstellenfunktion nach den Vor-
gaben des Kapitalanlagegesetzbuches und die Anbin-
dung der Kunden an Clearingdienstleistungen.

Folgende Interessenkonflikte kénnen sich aus der Uber-
nahme der Verwahrstellenfunktion durch die BNP Pa-
ribas Securities Services S.C.A., Zweigniederlassung
Frankfurt am Main, fur das Sondervermaégen ergeben:
Die BNP Paribas Securities Services S.C.A., Zweig-
niederlassung Frankfurt am Main, ist mit der Ge-
sellschaft wie folgt gesellschaftsrechtlich verbun-
den. Die BNP Paribas Securities Services S.C.A. ist
eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der BNP
Paribas S.A. und Teil der BNP Paribas Gruppe; die
Gesellschaft ist eine Tochtergesellschaft der BNP
Paribas Real Estate S.A.S.., die wiederum eine hun-
dertprozentige Tochtergesellschaft der BNP Paribas
S.A. ist.

Trotz gesellschaftsrechtlicher Verbindung Uber die
Muttergesellschaft BNP Paribas S.A. agieren die
Gesellschaft und BNP Paribas Securities Services
S.C.A,, Zweigniederlassung Frankfurt am Main, ope-
rativ unabhangig voneinander. Zudem nimmt der Ge-
sellschafter keinen Einfluss auf die Tatigkeiten der
Gesellschaft im Zusammenhang mit der Verwaltung
von Investmentvermaégen.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie am
Schluss dieses Verkaufsprospekts. Auf Verlangen Gber-
mittelt die Gesellschaft den Anlegern Informationen zu
den Grinden, aus denen sie sich fir die BNP Paribas
Securities Services S.C.A., Zweigniederlassung Frankfurt
am Main, als Verwahrstelle des Fonds entschieden hat.

Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle wurde mit der Prifung des Eigentums
der fur Rechnung des Sondervermdgens tatigen Gesell-
schaft sowie der laufenden Uberwachung des Bestan-
des an Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften und der sonstigen nicht verwahrfahigen
Vermogensgegenstande beauftragt. Des Weiteren ist
sie mit der Verwahrung der zum Sondervermdgen ge-



horenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen
Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente,
Wertpapiere und Investmentanteile, die im Rahmen der
Liquiditatshaltung gehalten werden, beauftragt. Dies
entspricht den Regelungen des KAGB, das eine Trennung
der Verwaltung und Verwahrung des Sondervermogens
vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sonderver-
mogens werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots
verwahrt, soweit sie nicht bei anderen Verwahrern in
Sperrdepots gehalten werden. Die Bankguthaben des
Sondervermégens werden von der Verwahrstelle auf
Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht bei anderen
Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur
Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder Verau-
Rerung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung
der Verwahrstelle erforderlich. Die Verwahrstelle hat
darUber hinaus zu prifen, ob die Anlage auf Sperrkon-
ten oder in Sperrdepots eines anderen Kreditinstitutes,
einer Wertpapierfirma oder eines anderen Verwahrers
mit dem KAGB und den Anlagebedingungen des Sonder-
vermaogens vereinbar ist. Wenn dies der Fall ist, hat sie
die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fur jede einzelne Immobilie, soweit sie
nicht uber eine Immobilien-Gesellschaft fur Rechnung
des Sondervermogens gehalten wird, ein Sperrvermerk
zu Gunsten der Verwahrstelle eingetragen. Verfugungen
Uber Immobilien ohne Zustimmung der Verwahrstelle
sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei auslandischen
Immobilien die Eintragung der Verfugungsbeschrankung
in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register nicht
moglich ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der
Verfigungsbeschrankung in anderer geeigneter Form
sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften die Einhaltung der gesetzli-
chen Vorschriften, wie sie nachfolgend dargestellt sind,
zu Uberwachen. Verfugungen der Gesellschaft Gber Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften bedirfen der
Zustimmung der Verwahrstelle. Verfigungen der Immobi-
lien-Gesellschaft Uber Immobilien sowie Anderungen des
Gesellschaftsvertrages beziehungsweise der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft bedirfen der Zustimmung der
Verwahrstelle, sofern die Gesellschaft eine Mehrheitsbe-
teiligung an der Immobilien-Gesellschaft halt.

Sie hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und RUck-
nahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den
Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen des
Sondervermdgens entspricht.
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Sie hat dafir zu sorgen, dass bei den fir gemeinschaft-
liche Rechnung der Anleger getétigten Geschéften der
Gegenwert innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Ver-
wahrung gelangt. Des Weiteren hat die Verwahrstelle
dafir zu sorgen, dass die Ertrage des Sondervermogens
gemal den Vorschriften des KAGB und den Anlagebe-
dingungen verwendet werden und die zur Ausschittung
bestimmten Ertrdge auszuzahlen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fur alle Vermdgens-
gegenstande, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von
einer anderen Stelle verwahrt werden, verantwortlich.
Im Falle des Verlustes eines solchen Vermégensgegen-
standes haftet die Verwahrstelle gegeniber dem Son-
dervermégen und dessen Anlegern, au3er der Verlust
ist auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs der
Verwahrstelle zurickzufuhren. Fir Schaden, die nicht
im Verlust eines Vermdgensgegenstandes bestehen,
haftet die Verwahrstelle grundséatzlich nur, wenn sie
ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB
mindestens fahrldssig nicht erfullt hat.

Zuséatzliche Informationen

Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft den Anlegern
Informationen auf dem neuesten Stand zur Verwahr-
stelle und ihren Pflichten, zu etwaigen Unterverwahrern
sowie zu moglichen Interessenkonflikten in Zusammen-
hang mit der Tatigkeit der Verwahrstelle oder etwaiger
Unterverwahrer.

RISIKOHINWEISE

Vor der Entscheidung Uber den Kauf von Anteilen an dem
Sondervermoégen sollten Anleger die nachfolgenden
Risikohinweise zusammen mit den anderen in diesem
Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen sorgfaltig
lesen und diese bei ihrer Anlageentscheidung berick-
sichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken
kann fur sich genommen oder zusammen mit anderen
Umstanden die Wertentwicklung des Sondervermogens
beziehungsweise der im Sondervermdgen gehaltenen
Vermogensgegenstande nachteilig beeinflussen und
sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert auswirken.

VerauRert der Anleger Anteile an dem Sondervermdgen
zu einem Zeitpunkt, in dem die Kurse bzw. die Verkehrs-
werte der in dem Sondervermdgen befindlichen Vermo-
gensgegenstande gegeniber dem Zeitpunkt seines An-
teilerwerbs gefallen sind, so erhalt er das von ihm in



das Sondervermdgen investierte Kapital nicht oder nicht
vollstandig zurick. Der Anleger kénnte sein in das Son-
dervermoégen investierte Kapital teilweise oder in Einzel-
fallen sogar ganz verlieren. Wertzuwéchse kdnnen nicht
garantiert werden. Das Risiko des Anlegers ist auf die
angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschusspflicht
Uber das vom Anleger investierte Kapital besteht nicht.

Neben den nachstehenden oder an anderer Stelle des
Verkaufsprospekts beschriebenen Risiken und Unsicher-
heiten kann die Wertentwicklung des Sondervermaogens
durch verschiedene weitere Risiken und Unsicherheiten
beeintrdachtigt werden, die derzeit nicht bekannt sind.
Die Reihenfolge, in der die nachfolgenden Risiken auf-
gefihrt werden, enthdlt weder eine Aussage Uber die
Wahrscheinlichkeit ihres Eintritts noch Gber das Ausmafd
oder die Bedeutung bei Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Fondsanlage

Die untenstehenden Risiken kdnnen sich nachteilig auf
den Anteilwert, auf das vom Anleger investierte Kapi-
tal sowie auf die vom Anleger geplante Haltedauer der
Fondsanlage auswirken.

Schwankungen des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des
Sondervermogens, geteilt durch die Anzahl der in den
Verkehr gelangten Anteile. Da fur das Sondervermégen
verschiedene Anteilklassen gebildet werden, die sich
u.a. durch die Hohe der Verwaltungsverglitung un-
terscheiden, werden die Anteilwerte fir die einzelnen
Anteilklassen gesondert ermittelt. Der Wert des Son-
dervermoégens entspricht dabei der Summe der Markt-
werte aller Vermogensgegenstande im Sondervermogen
abziglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten und Ruckstellungen. Der Anteilwert
ist daher von dem Wert der im Sondervermégen gehal-
tenen Vermogensgegenstande und der Hohe der Kredi-
te, sonstigen Verbindlichkeiten und Rickstellungen des
Sondervermogens abhangig. Schwankungen entstehen
bei Immobilien-Sondervermogen unter anderem durch
unterschiedliche Entwicklungen an den Immobilien-
markten. Auch negative Wertentwicklungen sind mog-
lich. Sinkt der Wert der Vermdgensgegenstande des
Sondervermogens oder steigen die Verbindlichkeiten
oder Ruckstellungen, so fallt der Anteilwert.

Mindesthaltefrist und Rickgabefrist

Anteile am Sondervermoégen unterliegen den gesetzli-
chen Vorgaben entsprechend einer Mindesthaltedauer
von 24 Monaten und eine Rickgabeankindigungsfrist
von 12 Monaten. Eine kurzfristige Liquidierung der An-
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teile an dem Sondervermégen durch Rickgabe an die
Gesellschaft bzw. Verwahrstelle ist nicht moglich. Die
Maoglichkeit der Gesellschaft, die Ricknahme von Antei-
len auszusetzen, bleibt hiervon unberuhrt.

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der
12-monatigen Rickgabeankindigungsfrist kénnen Wert-
verluste auftreten, indem der Marktwert der Vermo-
gensgegenstande gegenUber dem Einstandspreis fallt.
Damit besteht das Risiko, dass der durch den Anleger
erzielte Rucknahmepreis niedriger als der Ausgabepreis
zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Rick-
nahmepreis zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Rick-
gabeerkldarung ist. Anleger erhalten in diesem Fall weni-
ger Geld zuruck, als sie im Zeitpunkt des Anteilerwerbs
oder der Rickgabeerklarung erwartet haben.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch
steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen hangt
von den individuellen Verhaltnissen des jeweiligen Anle-
gers ab und kann kinftig Anderungen unterworfen sein.
FUr Einzelfragen - insbesondere unter Bericksichtigung
der individuellen steuerlichen Situation - sollte sich der
Anleger an seinen persénlichen Steuerberater wenden.

Aussetzung der Anteilricknahme

Die Gesellschaft darf die RGcknahme der Anteile zeit-
weilig aussetzen, sofern aulergewohnliche Umstdnde
vorliegen, die eine Aussetzung unter BerUcksichtigung
der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen las-
sen. Aullergewohnliche Umstande in diesem Sinne kon-
nen zum Beispiel wirtschaftliche oder politische Krisen
oder Rucknahmeverlangen in aullergewohnlichem Um-
fang sein sowie die Schliefung von Borsen oder Mark-
ten, Handelsbeschrankungen oder sonstige Faktoren,
die die Ermittlung des Anteilwerts beeintrachtigen. Da-
durch besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund be-
schrankter Rickgabemoglichkeiten eventuell nicht zum
vom Anleger gewUnschten Zeitpunkt liquidiert werden
konnen.

Der Erwerb von Anteilen am Sondervermdgen ist nicht
durch eine Héchstanlagesumme begrenzt. Umfangrei-
che Rickgabeverlangen kénnen die Liquiditat des Son-
dervermdgens beeintrachtigen und eine Aussetzung der
Ricknahme der Anteile erfordern. Die Gesellschaft ist
verpflichtet, die Ricknahme der Anteile befristet oder
ggf. daverhaft zu verweigern und auszusetzen, wenn
bei umfangreichen Ricknahmeverlangen die liquiden
Mittel zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Si-
cherstellung einer ordnungsgeméalen Bewirtschaftung
nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfu-



gung stehen (siehe Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung
und Beschlusse der Anleger” im Verkaufsprospekt sowie
»Ausgabe und Rucknahme von Anteilscheinen, Ricknah-
meaussetzung” in § 12 der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen). Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser
Zeit ihre Anteile nicht zurickgeben kénnen.

Im Fall einer Aussetzung der Anteilrucknahme kann der
Anteilwert sinken, zum Beispiel, wenn die Gesellschaft
gezwungen ist, Vermdgensgegenstande (z. B. Immobilien
oder Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften) wah-
rend der Aussetzung der Anteilricknahme unter Ver-
kehrswert zu veraul3ern. Der Anteilpreis nach Wieder-
aufnahme der Anteilricknahme kann niedriger liegen
als derjenige vor Aussetzung der Ricknahme.

Eine voribergehende Aussetzung kann zudem zu einer
dauverhaften Aussetzung der AnteilrGcknahme und zu
einer Auflosung des Sondervermagens fuhren (siehe die
Abschnitte ,Auflésung des Sondervermogens” und ,Ver-
fahren bei Auflésung eines Sondervermdgens”), etwa,
wenn die fir die Wiederaufnahme der Anteilrocknahme
erforderliche Liquiditat durch VerauRerung von Immo-
bilien nicht beschafft werden kann. Eine Auflésung des
Sondervermdgens kann langere Zeit, gegebenenfalls
mehrere Jahre in Anspruch nehmen. Fir den Anleger
besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplan-
te Haltedauer nicht realisieren kann und ihm gegebe-
nenfalls wesentliche Teile des investierten Kapitals fur
unbestimmte Zeit nicht zur Verfigung stehen oder ins-
gesamt verlorengehen. Die Gesellschaft wird die Anteile
erst nach der Wiederaufnahme der Anteilricknahme zu
dem dann jeweils giltigen Ricknahmepreis zurickneh-
men.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlage-
bedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Ge-
nehmigung der BaFin dndern (siehe Abschnitt ,Anlage-
bedingungen und Verfahren fur deren Anderung”). Durch
eine Anderung der Anlagebedingungen kénnen auch den
Anleger betreffende Regelungen gedndert werden und
damit die Rechte der Anleger betroffen sein. Die Gesell-
schaft kann etwa durch eine Anderung der Anlagebedin-
gungen die Anlagepolitik des Sondervermdogens andern
oder sie kann die dem Sondervermégen zu belastenden
Kosten erhéhen.

Aufldsung des Sondervermégens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des
Sondervermdgens zu kindigen. Dieses Kundigungsrecht
steht im alleinigen Ermessen der Gesellschaft, ohne
dass es eines besonderen Kindigungsgrundes bedarf.

16

Die Kindigung des Verwaltungsrechts hat zwingend die
Aussetzung der Ricknahme der Anteile an dem Sonder-
vermogen zur Folge.

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen nach Kindi-
gung der Verwaltung bis zum Wirksamwerden der Kin-
digung ganz auflosen; die Kindigungsfrist betragt min-
destens sechs Monate. Dabei bedeutet Auflosung, dass
samtliche Vermogensgegenstande des Sondervermo-
gens innerhalb des Kindigungszeitraums zu verau3ern
und sdmtliche Verbindlichkeiten des Sondervermogens
zu begleichen sind. Sollte die Gesellschaft das Sonder-
vermodgen nicht vollstdndig innerhalb der Kindigungs-
frist auflosen, geht das Verfigungsrecht Uber das dann
noch verbleibende Sondervermégen auf die Verwahr-
stelle Uber. Die Verwahrstelle hat das Sondervermogen
endglltig aufzulosen oder Ubertragt das Verwaltungs-
recht fir das Sondervermogen mit Genehmigung der
BaFin auf eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die
von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann.

Zusitzliche Risiken bei Ubergang des Sonder-
vermégens zur Abwicklung auf die Verwahrstelle

Bei dem Ubergang des Sondervermégens auf die Ver-
wahrstelle konnen insbesondere bei im Ausland bele-
genen Immobilien und auslandischen Immobilien-Ge-
sellschaften Grunderwerbsteuern oder vergleichbare
Steuern anfallen, die vom Sondervermdgen zu tragen
sind. Zudem kénnen ggf. auch andere Steuern im Zu-
sammenhang mit dem Ubergang anfallen und dem Son-
dervermogen belastet werden. Wenn die Anteile an dem
Sondervermoégen nach Beendigung des Liquidationsver-
fahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht wer-
den, kann der Anleger ferner mit Ertragssteuvern belas-
tet werden.

Ubertragung aller Vermégensgegenstande des
Sondervermdgens auf einen anderen Investmentfonds
(Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermdgensgegenstan-
de des Sondervermdgens auf ein anderes Immobili-
en-Sondervermogen Ubertragen. Der Anleger kann seine
Anteile in diesem Fall kostenlos in Anteile des anderen
Immobilien-Sondervermdgens, das mit den bisherigen
Anlagegrundsdtzen vereinbar ist, umtauschen oder sei-
ne Anteile ohne weitere Kosten zurickgeben. Dies gilt
gleichermaRen, wenn die Gesellschaft samtliche Ver-
mogensgegenstande eines anderen Immobilien-Son-
dervermogens auf dieses Immobilien-Sondervermogen
ubertragt. Der Anleger muss daher im Rahmen der
Verschmelzung vorzeitig eine erneute Investitionsent-



scheidung treffen. Bei einer Ruckgabe des Anteils kén-
nen Ertragssteuern anfallen. Bei einem Umtausch der
Anteile in Anteile an einem Immobilien-Sondervermdgen
mit vergleichbaren Anlagegrundsdtzen kann der Anle-
ger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert
der erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der alten
Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung des Sondervermégens auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann das Sondervermogen auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen. Das
Sondervermaogen bleibt dadurch zwar unverdndert, wie
auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger muss aber
im Rahmen der Ubertragung entscheiden, ob er die neve
Kapitalverwaltungsgesellschaft fir ebenso geeignet halt
wie die bisherige. Wenn er in dem Sondervermégen un-
ter neuer Verwaltung nicht investiert bleiben méchte,
muss er seine Anteile zurickgeben. Hierbei kénnen Er-
tragssteuvern anfallen. Zudem ist die Rickgabe nur unter
Einhaltung der Mindesthaltefrist und der Rickgabean-
kundigungsfrist moglich, so dass der Anleger ggf. fir
eine ldngere Zeit in das Sondervermaégen unter neuer
Verwaltung investiert bleiben muss.

Rentabilitat und ErfOllung der Anlageziele des
Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger sei-
nen gewulnschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert
des Sondervermoégens bzw. der Anteilklasse, in die der
Anleger investiert ist, kann fallen und zu Verlusten beim
Anleger fohren. Es bestehen keine Garantien der Ge-
sellschaft oder Dritter hinsichtlich eines bestimmter
Mindestzahlung bei Rickgabe oder eines bestimmten
Anlageerfolgs des Sondervermogens. Anleger kdnnten
somit einen niedrigeren als den urspringlich angelegten
Betrag zurickerhalten und ihre Anlage - insbesondere
im Fall extremer Marktverwerfungen - sogar vollstan-
dig verlieren. Ein bei Erwerb von Anteilen ggf. entrichte-
ter Ausgabeaufschlag kann zudem insbesondere bei nur
kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren
oder sogar aufzehren.

Einstellung der Ausgabe neuer Anteile

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich
nicht beschrankt. Allerdings kann die Gesellschaft die Aus-
gabe von Anteilen voribergehend oder vollstandig einstel-
len (siehe § 12 (1) der Allgemeinen Anlagebedingungen).
In diesen Fallen kannen erteilte Auftrage zum Erwerb von
Anteilen nicht ausgefuhrt werden. Die hierdurch bedingte
eingeschrankte Verfigbarkeit von Anteilen an dem Son-
dervermogen kann ferner dazu fihren, dass ein Anleger
auch von Dritten keine weiteren Anteile an dem Sonder-
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vermogen erwerben kann (sofern solche Drittangebote be-
stehen) oder nur zu einem Preis, der gegebenenfalls deut-
lich Uber dem von der Gesellschaft bzw. der Verwahrstelle
ermittelten Wert eines Anteils liegt.

Ermessensausiibung bei der Verwaltung des Sonder-
vermogens

Die Gesellschaft verwaltet das Sondervermdégen im bes-
ten Interesse des Anlegers nach kaufmannischem und
pflichtgemalem Ermessen im Rahmen der gesetzlichen
Vorgaben sowie der Anlagebedingungen. Dabei besteht
fur den Anleger das grundsatzliche Risiko im Rahmen
der Ermessensausibung bei der Verwaltung des Sonder-
vermogens unter anderem falsche Einschatzungen be-
zUglich der Markt- und/oder Standortentwicklung trifft.

Risiken der negativen Wertentwicklung
des Sondervermégens (Marktrisiko)

Die untenstehenden Risiken kdnnen die Wertentwicklung
des Sondervermogens beziehungsweise der im Sonder-
vermogen gehaltenen Vermégensgegenstande beein-
trachtigen und sich damit nachteilig auf den Anteilwert
und auf das vom Anleger investierte Kapital auswirken.
So kénnen beispielsweise negative Wertentwicklungen
aus Marktveranderungen bei Zinssatzen, Wechselkur-
sen, Immaobilienpreisen oder der Bonitdt eines Emitten-
ten resultieren.

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition,
der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und der
Belastung von Immobilien des Sondervermégens mit
einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich
auf den Anteilwert u.a. durch Verdnderungen bei den
Ertragen, den Aufwendungen und dem Verkehrswert
der Immobilien auswirken konnen. Dies gilt auch fur
Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-Gesell-
schaften gehalten werden. Die nachstehend beispiel-
haft genannten Risiken stellen keine abschlieRfende
Aufzdhlung dar.

Marktentwicklung

Der Erfolg von Immobilieninvestitionen ist grundsatzlich
auch von der Entwicklung des jeweiligen Marktumfelds
abhéangig. So kann sich beispielsweise die allgemeine
konjunkturelle Lage auf die Nachfrage nach Mietflachen
und damit die Vermietungssituation sowie die erzielbare
Marktmiete auswirken. Der Wettbewerb auf den jeweili-
gen Immobilienmarkten hat ebenfalls einen Einfluss auf
den Vermietungserfolg, wobei der Einfluss zukinftiger
Bauprojekte auf den Markt zum Zeitpunkt der Investition
nicht vorhersehbar ist.



Zudem unterliegt das Sondervermdgen allgemeinen
Kapitalmarktrisiken, vor allem hinsichtlich der Nach-
frage nach Immobilien als Anlageobjekte. Dies kann
sich ebenso wie der oben genannte Vermietungserfolg
auf die Wertentwicklung des Sondervermdgens aus-
wirken.

Standortrisiko

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz lie-
gende Risiken, wie Leerstande, Mietruckstdnde und Mie-
tausfalle, die sich u.a. aus der Verdnderung der Stand-
ortqualitat oder der Mieterbonitat ergeben kdnnen.
Veranderungen der Standortqualitat kdnnen zur Folge
haben, dass der Standort fur die gewahlte Nutzung nicht
mehr oder nicht mehr im vorherigen Umfang geeignet
ist. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungs- oder In-
standsetzungsaufwendungen erforderlich machen, die
nicht immer vorhersehbar sind. Zur Begrenzung dieser
Risiken strebt die Gesellschaft eine hohe Drittverwen-
dungsfahigkeit der Immobilien und eine viele Branchen
umfassende Mieterstruktur an. Durch laufende Instand-
haltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der
Immobilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten
bzw. verbessert werden. Generell besteht dennoch das
Risiko, dass die kinftig erzielbaren Mieten niedriger
ausfallen als zum Investitionszeitpunkt geplant.

Vermietungs- und Leerstandsrisken

Das Risiko von Einnahmeausfallen besteht insbesondere
dann, wenn Mieter ihren mietvertraglichen Verpflich-
tungen nicht nachkommen oder zahlungsunfahig wer-
den. Erhebliche Mietausfalle kénnen dazu fuhren, dass
die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermdégens im
Falle einer Fremdfinanzierung der betreffenden Immo-
bilie nicht mehr in der Lage ist, den Kapitaldienst zu
leisten oder andere vertragliche Auflagen verletzt, was
dazu fhren kann, dass die finanzierende Bank etwaige
im Zusammenhang mit der Immobilie begebene Sicher-
heiten verwertet.

Nach Ablauf des Mietverhéltnisses, oder berechtigter
Kundigung, besteht das Risiko, dass die kinftig erziel-
baren Konditionen der Anschlussvermietungen nicht
den Planungen zum Investitionszeitpunkt entsprechen.
Zudem kann die Gesellschaft fur Rechnung des Sonder-
vermogens aus wirtschaftlichen oder rechtlichen Grin-
den gezwungen sein, einer Anderung der Mietvertrige
zugunsten von Mietern zuzustimmen, wodurch sich die
Mieteinnahmen reduzieren kénnen und damit auch den
Wert der zugrundeliegenden Immobile beeintrachtigen
konnen.
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Bei Mietvertragen besteht das Risiko, dass einzel-
ne Vertragsklauseln nicht wirksam sind oder werden
oder einzelne Anspriche nicht oder nicht in voller Héhe
durchsetzbar sind. Dies kann ebenfalls mit negativen
Folgen fUr den Mietertrag bzw. damit den Wert der zu-
grundeliegenden Immobile verbunden sein.

Risiken aus Feuer-, Sturm- und Elementarschiden,
zufalliger Untergang

Risiken kénnen sich aus Feuer- und Sturmschéaden so-
wie Elementarschaden (Uberschwemmung, Hochwas-
ser, Erdbeben) ergeben, sofern diese nicht vollstandig
durch Versicherungen abgesichert sind. Die Absicherung
durch Versicherungen setzt entsprechende Versiche-
rungskapazitaten sowie die wirtschaftliche und sachli-
che Vertretbarkeit der Versicherung voraus. Gleichwohl
besteht das Risiko, dass Versicherungsgesellschaften
ihre Verpflichtungen aus der Versicherung nicht erfil-
len. Insofern die tatsachlichen Versicherungsleistungen
nicht ausreichen, um den entstandenen Schaden abzu-
decken, kann dadurch ggf. ein negativer Effekt auf das
Sondervermogen auftreten.

In der Regel nicht versicherbare Risiken wie der zufallige
Untergang einer Immobilie (z.B. infolge von Kriegsein-
wirkungen) sowie das Risiko der Zerstorung von Im-
mobilien und die damit moglicherweise verbundenen
langfristigen Nutzungs- und Einnahmeausfalls gehen
letztlich zu Lasten des Sondervermdgens.

Pandemierisiken

Es kann in bestimmten Regionen der Welt oder weltweit
zu Ausbrichen verschiedener Krankheiten kommen, die
temporar oder auch langerfristig wirtschaftliche Aus-
wirkungen haben kénnen (z.B. Covid-19, Ebola-Fieber).
Derartige Epidemien oder Pandemien kénnen u.a. auch
nachteilige Auswirkungen auf die jeweils betroffenen
Immobilienmdrkte haben. Dabei kénnen Immobilien
beispielsweise von der Nichtnutzbarkeit aufgrund be-
hordlicher Anordnungen (z.B. Quarantdne, Stilllegung
bestimmter Teile der Wirtschaft), wirtschaftlicher
Schwierigkeiten bei Mietern mit der Folge von Mietstun-
dungen oder -reduzierungen, wirtschaftlicher Schwie-
rigkeiten bei sonstigen Vertragspartnern (z.B. Dienst-
leistern), Verzdgerungen bei Projektentwicklungen und
BaumaRnahmen sowie Leerstand infolge von vermehr-
ten Insolvenzen von Mietern betroffen sein. Gegebenen-
falls sind Auswirkungen auch dann zu befirchten, wenn
fur das Sondervermdgen in den betroffenen Gegenden
keine Immobilien gehalten werden, aber beispielsweise
Lieferketten von Mietern unterbrochen werden. Neben
Wertverlusten bei Immobilienanlagen kann sich daher
eine solche Epidemie oder Pandemie auch auf die Liqui-



ditdtssituation des Sondervermogens auswirken, z.B.,
weil Mieter in erheblichen Umfang Mietzahlungen nicht
mehr leisten oder leisten kdnnen. Durch eine verringer-
te Liquiditat wie auch den drohenden Wertverlust von
Immobilien in einer solchen Situation steigt auch das
Risiko, das die Kapitalverwaltungsgesellschaft gegen
die in den Kreditvertrdgen mit den Banken vereinbarten
Kennziffern verstolt und die Bank hieraus fir das Son-
dervermogen nachteilige Rechtsfolgen herleiten kann.
SchlieBlich kénnte ein wirtschaftlicher Abschwung auf
Grund einer Epidemie oder Pandemie die Mdglichkeit
der Kapitalverwaltungsgesellschaft erschweren oder
verhindern, Darlehen aufzunehmen. Zudem steigt bei
einer verringerten Liquiditdt die Gefahr von Rucknah-
meaussetzungen.

Ferner kénnen derartige Krankheitsausbriche auch ne-
gative Auswirkungen auf Emittenten von Liquiditatsan-
lagen haben.

In Bezug auf die Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst
konnen sich in einem solchen Fall zudem operationelle
Risiken (z.B. eingeschrankte Nutzbarkeit der Burordume
der Kapitalverwaltungsgesellschaft, Erkrankungen von
Mitarbeitern der Gesellschaft) ergeben.

Alle diese vorgenannten Grunde kénnen sich sowohl
einzeln als auch kumuliert nachteilig auf die Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage auswirken und zu einem
Verlust fur das Sondervermogen fuhren.

Terrorrisiken

Immobilien, speziell in Ballungsrdumen, kénnen mog-
licherweise einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt
sein. Ohne selbst von einem Terrorakt betroffen zu sein,
kann eine Immobilie wirtschaftlich entwertet werden,
wenn der Immobilienmarkt der betroffenen Gegend
nachhaltig beeintrachtigt wird, und die Mietersuche
erschwert bzw. unmaoglich ist.

Altlasten

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, As-
best-Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von
Immobilien sorgfaltig geprift (gegebenenfalls durch
Einholung von entsprechenden Sachverstandigengut-
achten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art
jedoch nicht vollstandig auszuschlieBen. Sollte in der
Zukunft die Beseitigung derartiger Altlasten erforderlich
sein, besteht zum einen das Risiko von Beseitigungskos-
ten, zum anderen das Risiko von reduzierten Mietertra-
gen durch Mietminderungen oder Vertragskundigungen.
Derartige Falle konnen sich nachteilig auf den Wert des
Sondervermaogens auswirken.
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Projektentwicklung

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z.B.
durch Anderungen in der Bauleitplanung und Verzoge-
rungen bei der Erteilung der Baugenehmigung ergeben.
Baukostenerhéhungen und Fertigstellungsrisiken wer-
den nach Mdglichkeit durch entsprechende Regelungen
mit den Vertragspartnern und deren sorgfaltige Aus-
wahl entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken ist hier
jedoch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg
der Erstvermietung von der Nachfragesituation im Zeit-
punkt der Fertigstellung abhdngig ist, soweit bei Ankauf
noch keine Vorvermietung erfolgt ist.

Baumangel und Bauqualitat

Die Bauqualitat hat insgesamt fir die langfristige Ver-
mietbarkeit und Wertentwicklung von Immobilien eine
grolle Bedeutung. Zudem konnen Immobilien mit Bau-
mangeln behaftet sein bzw. kénnen die damit verbun-
denen Themen nicht ausreichend vertraglich geregelt
sein. Diese Risiken sind auch durch sorgfdltige techni-
sche Prifung des Objekts und gegebenenfalls Einholung
von Sachverstandigengutachten bereits vor dem Erwerb
bzw. juristischer Prifung nicht vollstandig auszuschlie-
Ben. Baumdngel kdnnen Mietausfalle bzw. Vertragskin-
digungen und erhebliche WerteinbuRen bedingen.

Im Fall von Baumangeln besteht zudem das Risiko, dass
Anspriche gegen den Verkaufer der Immobilie oder ab-
getretene Anspriche auf Beseitigung von Mangeln ge-
gen planende oder bavausfihrende Unternehmen nicht
vollstandig durchgesetzt werden kdnnen und der Scha-
den somit vom Sondervermoégen zu tragen ist. Sollten
zu einem spateren Zeitpunkt Bauméangel (oder auch Alt-
lasten) bekannt werden, kann sich das auf die Verkauf-
lichkeit der Immobilie bzw. deren VerduRerungserlos
negativ auswirken.

Es besteht das Risiko, dass der Instandhaltungsbedarf
hoher ausfallt als zum Investitionszeitpunkt angenom-
men. Dies kann unter anderem dem Auftreten unerwar-
teter Mangel bzw. Abnutzung von Gebaudeteilen und/
oder mit sich verandernden Anforderungen der Mieter
zusammenhdngen.

Auslandsanlagen

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die
sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z.B.
abweichende Rechts- und Steuersysteme, unterschied-
liche Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkom-
men, unterschiedliche Auffassungen bei der Ermittlung
von Verrechnungspreisen bzw. bei der Einkinfteabgren-
zung und Verdnderungen der Wechselkurse), zu berick-
sichtigen. Auch sind bei ausldndischen Immobilien das



erhdhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische
Erschwernisse, einschliel3lich des Transferrisikos bei
laufenden Ertragen oder Verdullerungserlosen, in Be-
tracht zu ziehen. Bei der Anlage in Fremdwahrung und
bei Geschaften in Fremdwahrung bestehen Wéahrungs-
chancen und -risiken.

Rechtliche Risiken

Die Entwicklung der Rechts- und Steuersituation wie
auch Rechtsprechung kann sich nachteilig oder vorteil-
haft auf die Immobilieninvestitionen, gegebenenfalls
auch abhangig von der jeweiligen Nutzung, auswirken.
Diese Risiken kénnen allgemeiner Natur sein (z.B. Steu-
ergesetze, Sozialgesetzgebung hinsichtlich Gesund-
heitsimmobilien, Mietgesetzgebung) bzw. sich auf die
konkrete Immobilie (z.B. Denkmalschutz) oder deren
Standort (z.B. Sanierungsgebiet, Erhaltungssatzung)
beziehen.

Erwerb und VerduRerung von Immobilien und Immo-
bilien-Gesellschaften

Vor dem Erwerb einer Immobilie wird eine Ankaufs-
prufung von der Gesellschaft, in der Regel unterstutzt
durch fachkundige Berater, durchgefihrt, um insbeson-
dere kaufmannische, technische, steuerliche und recht-
liche Risiken zu erfassen und zu bewerten. Dabei kann
im Einzelfall allerdings nicht ausgeschlossen werden,
dass trotz sorgfaltiger Auswahl von fachkundigen Be-
ratern und sorgfaltiger Prufung durch die Gesellschaft
bei der Erwerbsprifung einzelne relevante Umstande
nicht vollstandig erkannt bzw. bewertet werden. Dies
kann unter anderem Marktrisiken, bauliche Mangel,
Vertragsrisiken oder grundbuchrechtliche Risiken be-
inhalten. Sollte die Erwerbsprufung abgebrochen wer-
den oder aus anderen Grunden kein Ankauf erfolgen,
kénnen Kosten oder Strafzahlungen anfallen, die vom
Sondervermdogen zu tragen sind. Zudem besteht das Ri-
siko, dass abgeschlossene Kaufvertrage nicht vollzogen
werden und diese entsprechend ruckabgewickelt wer-
den mussen, wobei gleichfalls das Sondervermégen mit
diesbezUglichen Kosten belastet werden kann. Im Falle
einer verzogerten Erwerbsabwicklung besteht das Risiko
fur das Sondervermagen, zusatzliche Kosten fur die Be-
reitstellung von Fremdkapital tragen zu missen.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform
ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem maéglichen
Ausfall von Gesellschaftern und Risiken der Anderung
der steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen
Rahmenbedingungen zu bericksichtigen. Dies gilt ins-
besondere, wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren
Sitz im Ausland haben. Dariber hinaus ist zu berick-
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sichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften diese mit nur schwer
erkennbaren Verpflichtungen belastet sein kénnen.
SchlieBlich kann es fur den Fall der beabsichtigten Ver-
auBerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden
Sekundarmarkt fehlen.

Bei VerduRBerung einer Immobilie kénnen selbst bei
Anwendung groter kaufmannischer Sorgfalt Gewahr-
leistungsanspriche des Kaufers oder sonstiger Dritter
entstehen, fur die das Sondervermégen haftet. Die Ver-
aullerung einer Immobilie unterliegt dem Ermessen der
Gesellschaft und es kann nicht garantiert werden, dass
der Verkauf zu einem anderen Zeitpunkt nicht zu vorteil-
hafteren Konditionen erfolgen kénnte. Es besteht zudem
das Risiko, dass im Rahmen der VerauRerung der Verkauf
abgebrochen oder rickabgewickelt werden muss (z. B.
infolge einer Insolvenz des Kaufers, baulicher Mangel),
wodurch zusdtzliche Kosten fir das Sondervermoégen
entstehen konnen. Sofern eine Immobilie nicht verdu-
RBert werden kann bzw. keine Anschlussfinanzierung ge-
lingt, besteht das Risiko, dass die betreffende Immobilie
zwangsverwertet wird.

Aufnahme von Fremdkapital

Immobilieninvestitionen kénnen fremdfinanziert werden.
Dies erfolgt zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts
(Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital
zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufge-
nommen wird) und/oder, bei im Ausland belegenen Lie-
genschaften oder Immobilien-Gesellschaften zur Wah-
rungsabsicherung (Kreditaufnahme in der Fremdwahrung
des Belegenheitsstaates). Die Darlehenszinsen kénnen
steuerlich geltend gemacht werden, sofern die jeweils an-
wendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch
genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertande-
rungen der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Ei-
genkapital des Sondervermdgens aus, z.B. wirde sich bei
einer 50 -prozentigen Kreditfinanzierung die Wirkung eines
Minderwertes der Immobilie auf das eingesetzte Fonds-
kapital im Vergleich zu einer vollstandigen Eigenkapitalfi-
nanzierung verdoppeln. Das Sondervermogen wird somit
von Minderwerten starker belastet als bei einer vollstan-
digen Eigenfinanzierung. Sollten Darlehen mit variablen
Zinsen aufgenommen werden, besteht zudem das Risiko,
dass sich die Zinsen fur das Sondervermogen nachteilig
entwickeln. Sofern nach Ablauf der Kreditlaufzeit keine An-
schlussfinanzierung gelingt, besteht das Risiko, dass die
betreffende Immobilie zwangsverwertet wird.

Belastung mit einem Erbbauchrecht
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 in anderen Fallen
kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts
kommen. Die Gesellschaft muss dann eine andere wirt-
schaftliche Nutzung der Immobilie anstreben, was im
Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaR auch
fur den Ubergang des Erbbaurechts nach Vertragsab-
lauf. SchlieBlich kdnnen die Belastungen der Immobilie
mit einem Erbbaurecht die Fungibilitat einschranken,
d.h., die Immobilie lasst sich méglicherweise nicht so
leicht verdul3ern wie ohne eine derartige Belastung.

Auslandsanlagen und Dividendenfreistellung

Fur das Sondervermdgen sollen stets mehr als 51%
des Wertes des Sondervermaégens in auslandische Im-
mobilien und ausldndische Immobilien-Gesellschaften
investiert werden. Es besteht das Risiko, dass aufgrund
von Wertveranderungen der vorstehende Wert unbeab-
sichtigt und unvorhergesehen unterschritten wird. Dies
kann negative steuerliche Auswirkungen haben.

Bewertungsrisiken

Die Bewertung von Immabilien erfolgt entsprechend der
Vorgaben des KAGB durch unabhédngige Bewerter. Dabei
kann der tatsachlich am Markt erzielbaren Preis fur die
Immobilien allerdings auch von den durch Bewertern
ermittelten Werten abweichen.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermaégen im Rahmen seiner Liquidi-
tatsanlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder
Investmentanteile halt, ist zu beachten, dass diese An-
lagen auch Risiken enthalten. Die Risiken der Liquidi-
tatsanlage konnen sich abhangig von deren relativem
Anteil am Sondervermdgen entsprechend erhéhen; nach
Ablauf der Anlaufzeit darf die Liguiditatsanlage maxi-
mal 49% des Wertes des Sondervermogens betragen.
Die Liquiditat hangt insbesondere von Mittelzuflissen
durch den Absatz von Anteilen als auch dem Verkauf von
Vermogensgegenstanden ab.

Liguiditatsanlagen bergen das Risiko einer geringeren
(oder negativen) Rentabilitat im Vergleich zu Anlagen in
Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften und kénnen
somit die angestrebte Rentabilitat der Vermogensanlage
durch die Anleger negativ beeinflussen. Grundsatzlich
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Kredit- oder
Finanzdienstleistungsinstitute, bei welchen Liquiditdts-
anlagen getatigt werden, insolvent werden. Dadurch
kénnen die bei den jeweiligen Kredit- oder Finanzdienst-
leistungsinstitut investierten Liquiditatsanlagen verlo-
ren gehen. Derartige Falle kdnnen sich erheblich auf
den Wert des Sondervermdgens auswirken und fir die
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Anleger zu einem teilweisen oder vollstandigen Verlust
des eingesetzten Kapitals fUhren.

Wertverdnderungsrisiken

Die Vermogensgegenstdnde, in die die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermaogens investiert, unterliegen
Risiken. So kdbnnen Wertverluste auftreten, indem der
Marktwert der Vermogensgegenstande gegeniber dem
Einstandspreis fallt oder Kassa- und Terminpreise sich
unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzpro-
dukten hangt insbesondere von der Entwicklung der Ka-
pitalmarkte ab, die wiederum von der allgemeinen Lage
der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen und poli-
tischen Rahmenbedingungen in den jeweiligen Landern
beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursentwicklung
insbesondere an einer Bérse konnen auch irrationale
Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Geruchte
einwirken. Schwankungen der Kurs- und Marktwerte
konnen auch auf Veranderungen der Zinssatze, Wech-
selkurse oder der Bonitdt eines Emittenten zurickzu-
fuhren sein. Dies kann sich negativ auf den Wert der
Vermogensgegenstande des Sondervermdgens auswir-
ken, insbesondere falls es erforderlich ist, Vermdgens-
gegenstande zu ungunstigen Konditionen zu veraullern.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur alle
Vermogensgegenstande. Dies gilt auch fur die im Son-
dervermogen gehaltenen Vermégensgegenstande. Die
Inflationsrate kann Uber dem Wertzuwachs des Sonder-
vermogens liegen.

Wahrungsrisiko

Vermogenswerte des Sondervermdgens kénnen in an-
deren Wahrungen als der Fondswahrung angelegt sein.
Das Sondervermogen erhdlt die Ertrdge, Ruckzahlun-
gen und Erlose aus solchen Anlagen in der jeweiligen
Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegenUber der
Fondswahrung, so reduziert sich der Wert solcher An-
lagen und somit auch der Wert des Fondsvermadgens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von
in Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden
und Mietforderungen fir Rechnung des Sondervermo-
gens Derivatgeschafte auf der Basis von Wahrungen
oder Wechselkursen tdtigen. Diese Wahrungskurssiche-
rungsgeschéafte, die in der Regel nur Teile des Fondsver-
mogens absichern, dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu
vermindern. Sie kdnnen aber nicht ausschliefen, dass
Wahrungskursanderungen trotz moglicher Kurssiche-



rungsgeschéafte die Entwicklung des Sondervermagens
negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungs-
geschaften entstehenden Kosten und evtl. Verluste ver-
mindern das Ergebnis des Sondervermégens.

Kursénderungsrisiko von bérsennotierten Wert-
papieren

Borsennotierte Wertpapiere unterliegen erfahrungsge-
maR starken Kursschwankungen und somit auch dem
Risiko von Kursrickgangen. Diese Kursschwankungen
werden insbesondere durch die Entwicklung der Gewin-
ne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwick-
lungen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteil-
nehmer in das jeweilige Unternehmen kann die Kursent-
wicklung ebenfalls beeinflussen. Dies gilt insbesondere
bei Unternehmen, deren Aktien oder Wertpapiere erst
Uber einen kirzeren Zeitraum an der Bérse oder einem
anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei die-
sen koénnen bereits geringe Veranderungen von Prog-
nosen zu starken Kursbewegungen fuhren. Ist bei einer
Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz vieler
Aktiondre befindlichen Aktien (sogenannter Streubesitz)
niedrig, so kdnnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufs-
auftrage dieser Aktie eine starke Auswirkung auf den
Marktpreis haben und damit zu héheren Kursschwan-
kungen fihren. Dies gilt entsprechend auch fir sonstige
bérsennotierte Wertpapiere.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die
Méglichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau
andert, das im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers
besteht. Steigen die Marktzinsen gegeniber den Zinsen
zum Zeitpunkt der Emission, so fallen i.d.R. die Kurse
der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt dagegen der
Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wertpa-
piere. Diese Kursentwicklung fihrt dazu, dass die aktuelle
Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem
aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen
fallen jedoch je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen
Wertpapiere unterschiedlich stark aus. Festverzinsliche
Wertpapiere mit kirzeren Laufzeiten haben geringere
Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit ldngeren
Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren
Laufzeiten haben demgegeniber in der Regel geringere
Renditen als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren
Laufzeiten. Geldmarktinstrumente besitzen aufgrund ih-
rer kurzen Laufzeit von maximal 397 Tagen tendenziell
geringere Kursrisiken. Daneben kénnen sich die Zinssdtze
verschiedener, auf die gleiche Wahrung lautender zinsbe-
zogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlauf-
zeit unterschiedlich entwickeln.
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Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermo-
gens bei der Verwahrstelle oder anderen Banken fur
Rechnung des Sondervermdgens an. Abhangig von der
Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen Zentral-
bank kdnnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige
Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschéften

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen Derivat-

geschafte abschlieRen. Kauf und Verkauf von Optionen

sowie der Abschluss von Terminkontrakten oder Swaps
sind mit folgenden Risiken verbunden:

+ Durch die Verwendung von Derivaten kénnen Verlus-
te entstehen, die nicht vorhersehbar sind und sogar
die fir das Derivatgeschdft eingesetzten Betrage
uberschreiten kénnen.

- Kursanderungen des Basiswertes konnen den Wert
eines Optionsrechts oder Terminkontraktes vermin-
dern. Vermindert sich der Wert bis zur Wertlosigkeit,
kann die Gesellschaft gezwungen sein, die erworbe-
nen Rechte verfallen zu lassen. Durch Wertanderun-
gen des einem Swap zugrundeliegenden Vermogens-
wertes kann das Sondervermdgen ebenfalls Verluste
erleiden.

+ Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert
des Sondervermogens stdrker beeinflusst werden,
als dies beim unmittelbaren Erwerb der Basiswerte
der Fall ist. Das Verlustrisiko kann bei Abschluss des
Geschafts nicht bestimmbar sein.

- Ein liquider Sekundarmarkt fir ein bestimmtes Ins-
trument zu einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen.
Eine Position in Derivaten kann dann unter Umstan-
den nicht wirtschaftlich neutralisiert (geschlossen)
werden.

- Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die
Option nicht ausgeibt wird, weil sich die Preise der
Basiswerte nicht wie erwartet entwickeln, so dass
die vom Sondervermoégen gezahlte Optionspramie
verfallt. Beim Verkauf von Optionen besteht die Ge-
fahr, dass das Sondervermaégen zur Abnahme von
Vermogenswerten zu einem hoheren als dem ak-
tuellen Marktpreis, oder zur Lieferung von Vermo-
genswerten zu einem niedrigeren als dem aktuellen
Marktpreis verpflichtet. Das Sondervermdgen erlei-
det dann einen Verlust in Hohe der Preisdifferenz
minus der eingenommenen Optionspramie.

- Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die
Gesellschaft for Rechnung des Sondervermaogens
verpflichtet ist, die Differenz zwischen dem bei Ab-
schluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs
zum Zeitpunkt der Glattstellung beziehungsweise
Falligkeit des Geschaftes zu tragen. Damit wuirde



das Sondervermogen Verluste erleiden. Das Risiko
des Verlusts ist bei Abschluss des Terminkontrakts
nicht bestimmbar.

Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines
Gegengeschafts (Glattstellung) ist mit Kosten ver-
bunden.

- Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen
uber die kinftige Entwicklung von zugrundeliegen-
den Vermogensgegenstanden, Zinssatzen, Kursen
und Devisenmarkten kénnen sich im Nachhinein als
unrichtig erweisen.

- Die den Derivaten zugrundeliegenden Vermogensge-
genstande konnen zu einem an sich ginstigen Zeit-
punkt nicht gekauft beziehungsweise verkauft wer-
den beziehungsweise missen zu einem ungunstigen
Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei aulerbodrslichen Geschaften, sogenannten Over-

the-Counter (OTC)-Geschaften, kénnen folgende Risiken

auftreten:

« Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass die
Gesellschaft die fur Rechnung des Sondervermo-
gens am OTC-Markt erworbenen Finanzinstrumente
schwer oder gar nicht verauf3ern kann.

- Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstel-
lung) kann aufgrund der individuellen Vereinbarung
schwierig, nicht moglich beziehungsweise mit erheb-
lichen Kosten verbunden sein.

Kursanderungsrisiko von Wandel- und Options-
anleihen

Wandel -und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die
Anleihe in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwer-
ben. Die Entwicklung des Werts von Wandel- und Opti-
onsanleihen ist daher abhangig von der Kursentwicklung
der Aktie als Basiswert. Die Risiken der Wertentwicklung
der zugrundeliegenden Aktien kénnen sich daher auch
auf die Wertentwicklung der Wandel- und Optionsan-
leihe auswirken. Optionsanleihen, die dem Emittenten
das Recht einrdumen dem Anleger statt der Rickzah-
lung eines Nominalbetrags eine im Vorhinein festgelegte
Anzahl von Aktien anzudienen (Reverse Convertibles),
sind in verstarktem Mafle von dem entsprechenden Ak-
tienkurs abhangig.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschiften

Fir das Sondervermdgen dirfen keine Wertpapier-Dar-
lehensgeschdfte abgeschlossen werden, so dass sich
hieraus keine Risiken ergeben.

Risiken bei Pensionsgeschéften

Fir das Sondervermaégen durfen keine Wertpapier-Pen-
sionsgeschafte abgeschlossen werden, so dass sich hie-
raus keine Risiken ergeben.
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Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von
Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fir Derivatgeschdfte ggf. Sicher-
heiten. Derivatekdnnen im Wert steigen. Die gestellten
Sicherheiten kdnnten dann nicht mehr ausreichen, um
den Lieferungs- bzw. Ruckubertragungsanspruch der
Gesellschaft gegeniber dem Kontrahenten in voller
Hohe abzudecken. Die Gesellschaft kann Barsicherhei-
ten auf Sperrkonten, in Staatsanleihen von hoher Quali-
tat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur
anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem Bankguthaben ver-
wahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen
oder Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln.
Bei Beendigung des Geschdfts kénnten die angelegten
Sicherheiten nicht mehr in voller Hohe verfigbar sein,
missen jedoch von der Gesellschaft fir das Sonder-
vermogen in der urspringlich gewahrten Hohe wieder
zurick gewdhrt werden. Die Gesellschaft kann damit
verpflichtet sein, fur Rechnung des Sondervermoégens
die Sicherheiten auf den gewéahrten Betrag wieder auf-
zustocken und den durch die Anlage erlittenen Verlust
auszugleichen.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in
Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die fur das Sonder-
vermogen im Rahmen der Liquiditatsanlagen erworben
werden dirfen (sogenannte Zielfonds), stehen in engem
Zusammenhang mit den Risiken der in diesem Sonder-
vermdogen enthaltenen Vermodgensgegenstande 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 An-
lagestrategien verfolgen. Hierdurch kénnen bestehen-
de Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen konnen
sich gegeneinander aufheben. Es ist der Gesellschaft im
Regelfall nicht maglich, das Management der Zielfonds
zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen mussen
nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen
der Gesellschaft Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird
die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals
nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammen-
setzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so
kann sie ggf. erst deutlich verzdgert reagieren, indem
sie Zielfondsanteile zuruckgibt.

Investmentvermdgen, an denen das Sondervermogen
Anteile erwirbt, kdnnten zudem zeitweise die Rucknahme
der Anteile aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran
gehindert, die Anteile an dem anderen Investmentver-
maogen zu verduRern, indem sie diese gegen Auszahlung
des Ricknahmepreises bei der Verwaltungsgesellschaft



oder Verwahrstelle des anderen Investmentvermogens
zurickgibt.

Risiken aus dem Anlagespektrum und Konzentrations-
risiko

Unter Beachtung der durch das Gesetz und die Anla-
gebedingungen vorgegebenen Anlagegrundsatze und
-grenzen, die fir das Sondervermaogen einen sehr wei-
ten Rahmen vorsehen, kann die tatsdchliche Anlagepo-
litik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmalig
Vermogensgegenstande zum Beispiel nur weniger Bran-
chen, Markte oder Regionen/Lander zu erwerben. Diese
Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren kann
mit Risiken (zum Beispiel Marktenge, hohe Schwan-
kungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen)
verbunden sein.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kénnen dadurch entstehen, dass eine
Konzentration der Anlage in beispielsweise bestimmte
Vermoégensgegenstande, Nutzungsarten, Geographien
oder Baualtersklassen erfolgt. Dies kann insbesondere
auch wdhrend der Anlaufphase des Sondervermogens
der Fall sein. Dann ist das Sondervermaégen von der
Entwicklung dieser Vermodgensgegenstande oder Madrkte
besonders stark abhéngig. Uber den Inhalt der Anlage-
politik informiert der Jahresbericht nachtraglich fur das
abgelaufene Berichtsjahr.

Risiken der eingeschrénkten oder
erhdhten Liquiditit des Sonder-
vermdgens (Liquiditatsrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die
Liquiditat des Sondervermoégens beeintrachtigen kén-
nen. Dies kann dazu fihren, dass das Sondervermo-
gen seinen Zahlungsverpflichtungen vorubergehend
oder dauerhaft nicht nachkommen kann bzw. dass die
Gesellschaft die Rickgabeverlangen von Anlegern vo-
robergehend oder dauerhaft nicht erfullen kann. Der
Anleger kann gegebenenfalls die von ihm geplante Hal-
tedauer nicht realisieren und ihm kann das investierte
Kapital oder Teile hiervon fir unbestimmte Zeit nicht zur
Verfugung stehen. Durch die Verwirklichung der Liqui-
ditatsrisiken kénnten zudem der Wert des Sonderver-
mogens und damit der Anteilwert sinken, etwa wenn die
Gesellschaft gezwungen ist, soweit gesetzlich zulassig,
Vermogensgegenstande fir das Sondervermdgen unter
Verkehrswert zu verauBern. Ist die Gesellschaft nicht in
der Lage, die Rickgabeverlangen der Anleger zu erful-
len, kann dies auRBerdem zur Aussetzung der Ricknah-
me und im Extremfall zur anschlieBenden Auflésung des
Sondervermogens fihren.
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Risiken durch vermehrte Rickgaben oder Ausgabe
neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteil-Rickga-
ben flieBt dem Fondsvermogen Liquiditat zu oder vom
Fondsvermégen Liquiditat ab.

Umfangreiche Riuckgabeverlangen kénnen die Liquiditat
des Sondervermogens beeintrachtigen, da die eingezahl-
ten Gelder entsprechend den Anlagegrundsatzen Uber-
wiegend in Immobilien angelegt sind. Die Gesellschaft
kann dann verpflichtet sein, die Ricknahme der Anteile
befristet zu verweigern und auszusetzen (siehe auch Ab-
schnitte ,Risikohinweise - Aussetzung der Anteilricknah-
me” sowie die Allgemeinen Anlagebedingungen), wenn bei
umfangreichen Ricknahmeverlangen die Bankguthaben
und der Erlds aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geld-
marktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung
des Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemalen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen
oder nicht sogleich zur Verfigung stehen.

Die Zu- und Abflisse kdnnen zudem nach Saldierung zu
einem Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des
Sondervermdgens fihren. Dieser Nettozu- oder -abfluss
kann den Fondsmanager veranlassen, Vermodgensge-
genstande zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch Trans-
aktionskosten entstehen. Dies gilt insbesondere, wenn
durch die Zu- oder Abflisse eine von der Gesellschaft
fur das Sondervermoégen vorgesehene Quote liquider
Mittel Ober- beziehungsweise unterschritten wird. Die
hierdurch entstehenden Transaktionskosten werden
dem Sondervermaégen belastet und kdnnen die Wertent-
wicklung des Sondervermoégens beeintrdchtigen. Bei Zu-
flussen kann sich eine erhdhte Fondsliquiditat belastend
auf die Rendite auswirken, wenn die Gesellschaft die
Mittel nicht zu addquaten Bedingungen anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in Vermégensgegenstande, die
nicht an einer Bérse zugelassen oder in einen anderen
organisierten Markt einbezogen sind

Fir das Sondervermogen dirfen auch Vermdgensgegen-
stande erworben werden, die nicht an einer Borse zugelas-
sen oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen
sind. Es kann nicht garantiert werden, dass diese Vermo-
gensgegenstande ohne Abschlage, zeitliche Verzogerung
oder gar nicht weiterveraullert werden kénnen. Auch an
der Borse zugelassene Vermogensgegenstande konnen ab-
hangig von der Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen
und den geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder nur
mit hohen Preisabschlagen verduf3ert werden. Obwohl das
das Sondervermdgen nur Vermogensgegenstande erwor-
ben werden dirfen, die grundsdtzlich jederzeit liquidiert
werden kénnen, kann nicht ausgeschlossen werden, dass



diese zeitweise oder dauerhaft nur unter Realisierung von
Verlusten veraullert werden kénnen.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermo-
gens Kredite aufnehmen entsprechend den im Abschnitt
,Kreditaufnahme und Belastung von Vermoégensgegen-
standen” dargelegten Vorgaben. Es besteht das Risiko,
dass die Gesellschaft keinen entsprechenden Kredit
aufnehmen oder einen Kredit nur zu wesentlich un-
gunstigeren Konditionen aufnehmen kann. Kredite mit
einer variablen Verzinsung kénnen sich durch steigen-
de Zinssatze zudem negativ auswirken. Unzureichende
Finanzierungsliquiditdt kann sich auf die Liquiditat des
Sondervermaogens auswirken, mit der Folge, dass die
Gesellschaft gezwungen sein kann, Vermégensgegen-
stande vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als
geplant zu veraullern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Landern
Nach der Anlagestrategie sollen Investitionen fir das
Sondervermdgen insbesondere in bestimmten Regionen/
Landern getatigt werden. Aufgrund lokaler Feiertage
in diesen Regionen/Landern kann es zu Abweichungen
zwischen den Handelstagen an Borsen dieser Regionen/
Lander und Bewertungstagen des Sondervermogens kom-
men. Das Sondervermdgen kann maéglicherweise an einem
Tag, der kein Bewertungstag ist, auf Marktentwicklungen
in den Regionen/Landern nicht am selben Tag reagieren
oder an einem Bewertungstag, der kein Handelstag in die-
sen Regionen/Landern ist, auf dem dortigen Markt nicht
handeln. Hierdurch kann das Sondervermogen gehindert
sein, Vermogensgegenstande in der erforderlichen Zeit zu
verduRern. Dies kann die Fahigkeit des Sondervermégens
nachteilig beeinflussen, Rickgabeverlangen oder sonstigen
Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusiv Kredit-
und Forderungsrisiko

Das Kontrahentenrisiko bezieht sich darauf, dass die Ge-
genpartei eines Geschafts bei der Abwicklung von Leis-
tungsansprichen ihren Verpflichtungen moglicherweise
nicht nachkommen kann, woraus sich ein Verlustrisiko
fur das Sondervermogen ergeben kann.

Die untenstehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung
des Sondervermogens beeintrdchtigen und sich damit
auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom An-
leger investierte Kapital auswirken. VerduRert der An-
leger Anteile am Sondervermdgen zu einem Zeitpunkt,
in dem eine Gegenpartei oder ein zentraler Kontrahent
ausgefallen ist und dadurch der Wert des Fondsvermao-
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gens beeintrachtigt ist, kdnnte der Anleger das von ihm
in das Sondervermdgen investierte Kapital nicht oder
nicht vollstandig zuruckerhalten.

Adressenausfallrisiko/Gegenpartei-Risiken (aulRer
zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder
eines Vertragspartners (Kontrahenten), gegen den das
Sondervermoégen Anspriche hat, kdnnen fir das Son-
dervermogen Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko
beschreibt die Auswirkung der besonderen Entwicklun-
gen des jeweiligen Emittenten, die neben den allgemei-
nen Tendenzen der Kapitalmarkte auf den Kurs eines
Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Auswahl
der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen werden,
dass Verluste durch Vermoégensverfall von Emittenten
eintreten. Die Partei eines fir Rechnung des Sonder-
vermogens geschlossenen Vertrags kann teilweise oder
vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fur
alle Vertrage, die fir Rechnung eines Sondervermogens
geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty - ,CCP")
tritt als zwischengeschaltete Institution in bestimmte
Geschéafte fur das Sondervermaégen ein, insbesondere
in Geschafte Uber derivative Finanzinstrumente. In die-
sem Fall wird er als Kaufer gegeniber dem Verkdufer
und als Verkdufer gegenUber dem Kaufer tatig. Ein CCP
sichert seine Gegenparteiausfallrisiken durch eine Reihe
von Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit ermog-
lichen, Verluste aus den eingegangen Geschaften aus-
zugleichen, etwa durch sogenannte Einschusszahlun-
gen (zum Beispiel Besicherungen). Es kann trotz dieser
Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass
ein CCP ausfallt, wodurch auch Anspriche der Gesell-
schaft fur das Sondervermaégen betroffen sein kénnen.
Hierdurch koénnen Verluste fir das Sondervermdgen
entstehen, die nicht abgesichert sind.

Adressenausfallrisiken bei Pensionsgeschaften

Da fur das Sondervermoégen keine Wertpapier-Pensi-
onsgeschafte abgeschlossen werden dirfen, bestehen
insoweit bei diesem Sondervermdgen keine Adressen-
ausfallrisiken.

Adressenausfallrisiken bei Wertpapier-Darlehens-
geschéften

Da fur das Sondervermdgen keine Wertpapier-Darle-
hensgeschéfte abgeschlossen werden dirfen, bestehen
insoweit bei diesem Sondervermdgen keine Adressen-
ausfallrisiken.



Operationelle und sonstige Risiken
des Sondervermogens

Das operationelle Risiko bezieht sich darauf, dass durch
unzureichende interne Prozessen beziehungsweise in-
dividuellem oder Systemversagen bei der Gesellschaft
oder aufgrund externen Ereignissen ein Schaden ent-
stehen kann (u.a. Rechts-, Dokumentations- und Re-
putationsrisiken sowie Risiken ein, die aus den fir ein
Sondervermogen verwendeten Handels-, Abrechnungs-
und Bewertungsverfahren resultieren), woraus sich ein
Verlustrisiko fir das Sondervermogen ergeben kann.

Die untenstehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung
des Sondervermogens beeintrdchtigen und sich damit
auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom An-
leger investierte Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstande
oder Naturkatastrophen

Die fur Rechnung des Sondervermégens handelnde Ge-
sellschaft kann Opfer von Betrug oder anderen krimi-
nellen Handlungen werden. Das Sondervermdgen kann
Verluste durch Missverstandnisse oder Fehler von Mit-
arbeitern der Gesellschaft oder externer Dritter erlei-
den oder durch auBere Ereignisse wie zum Beispiel Na-
turkatastrophen geschadigt werden. Hierdurch kann es
unter Umsténden zu Schadensersatzforderungen kom-
men, bezUglich derer sich die Gesellschaft gegebenen-
falls aus dem Sondervermégen schadlos halten kann.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein ausldndischer Schuldner
trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transfer-
fahigkeit der Wahrung oder -bereitschaft seines Sitz-
landes oder aus anderen Grinden, Leistungen nicht
fristgerecht, uberhaupt nicht oder nur in einer anderen
Wahrung erbringen kann. So kénnen zum Beispiel Zah-
lungen, auf die die Gesellschaft fir Rechnung des Son-
dervermoégens Anspruch hat, ausbleiben, in einer Wah-
rung erfolgen, die aufgrund von Devisenbeschrankungen
nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer anderen
Wahrung erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen
Wahrung, so unterliegt diese Position dem oben darge-
stellten Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fir das Sondervermdgen dirfen Investitionen in
Rechtsordnungen getdtigt werden, bei denen deutsches
Recht keine Anwendung findet beziehungsweise im Fall
von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand aullerhalb
Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und
Pflichten der Gesellschaft fur Rechnung des Sonderver-
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mogens konnen von denen in Deutschland zum Nachteil
des Sondervermogens beziehungsweise des Anlegers
abweichen. Politische oder rechtliche Entwicklungen
einschlieRlich der Anderungen von rechtlichen Rahmen-
bedingungen in diesen Rechtsordnungen kdnnen von der
Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt werden oder zu
Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits
erworbener Vermogensgegenstande fihren. Diese Fol-
gen kénnen auch entstehen, wenn sich die rechtlichen
Rahmenbedingungen fur die Gesellschaft und/oder die
Verwaltung des Sondervermdgens in Deutschland an-
dern. Risiken kénnen sich ferner auch durch politische
Entwicklungen wie den Austritt von einzelnen Landern
aus der Europaischen Union bzw. dem Europdischen
Wirtschaftsraum oder aus dem Euro ergeben.

Schlisselpersonenrisiko

Das Anlageergebnis des Sondervermodgens hangt unter
anderem von der Geschaftsfuhrung der Gesellschaft
und damit insbesondere von deren Qualifikation, Erfah-
rung, Marktkenntnissen und Geschaftsverbindungen ab.
Fehler der Geschaftsfihrung vor allem bei Vertragsab-
schluss und -durchfihrung oder bei Investitionen kén-
nen dazu fihren, dass das Wert des Sondervermégens
negativ beeintrachtigt wird und der angestrebte Anla-
geerfolg nicht erreicht werden kann. Fallt das Anlage-
ergebnis des Sondervermdgens in einem bestimmten
Zeitraum sehr positiv aus, hdngt dieser Erfolg mogli-
cherweise auch von der Eignung der handelnden Per-
sonen und damit den richtigen Entscheidungen ihres
Managements ab. Die personelle Zusammensetzung der
Gesellschaft und insbesondere des Fondsmanagements
kann sich jedoch verdndern. Neue Entscheidungstra-
ger kdnnen dann maoglicherweise weniger erfolgreich
agieren.

Verwabhrrisiko

Grundsatzlich sind Immobilien und Immabililiengesell-
schaften nicht verwahrfahig. Im Rahmen der Anlagebe-
dingungen kénnen insbesondere Liquiditatsanlagen in
festgelegtem Umfang in verwahrfahige Vermogensge-
genstande getdtigt werden. Dabei ist das Sonderver-
mogen darauf angewiesen, dass die Verwahrstelle ihre
Aufgaben pflichtgemaR entsprechend dem Verwahrstel-
lenvertrag erfillt. Bei Pflichtverletzungen kdnnen das
Sondervermdgen negativ beeintrachtigen und sich auf
den Wert des Sondervermdgens auswirken. So ist mit
der Verwahrung von Vermogensgegenstanden insbeson-
dere im Ausland ein Verlustrisiko verbunden, das aus
Insolvenz, Sorgfaltspflichtverletzungen beziehungswei-
se aus hoherer Gewalt resultieren kann oder zu einer
verzogerten Herausgabe kommen. Verwahrstellenrisi-
ken umfassen dabei u.a. Ausfuhrungs- und Kontrahen-



tenrisiko, Insolvenzrisiko der Verwahrstelle oder eines
etwaigen Unterverwahrers, Finanzmarkt- und Wah-
rungsrisiken, politische und 6konomische Risiken sowie
Markt- und Erfullungsrisiken.

Das KAGB sieht fir den Verlust eines verwahrten Vermo-
gensgegenstandes weitreichende Ersatzanspriche der
Gesellschaft sowie der Anleger vor. Diese Regelungen
finden jedoch keine Anwendung, wenn die Verwahrstel-
le oder ein Unterverwahrer die Vermogensgegenstande
durch einen Zentralverwahrer (zB. Clearstream) ver-
wahren L&sst.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen
(Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften Gber ein
elektronisches System besteht das Risiko, dass eine der
Vertragsparteien verzogert oder nicht vereinbarungs-
gemal zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht
liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend
auch beim Handel mit anderen Vermégensgegenstanden
fur das Sondervermogen.

Risiken aus VerstoB gegen Anlagegrenzen nach
Anlaufzeit von vier Jahren

Das KAGB sieht eine Anlaufzeit von vier Jahren fir Im-
mobilien-Sondervermdgen wie dem Sondervermogen
vor, bis bestimmte Anlagegrenzen eingehalten werden
mussen. Insofern nach Ablauf dieser vierjahrigen An-
laufzeit bestimmte, im KAGB geregelte Anlagegrenzen
for das Sondervermoégen nicht eingehalten werden
und es der Gesellschaft auch nicht gelingt innerhalb
einer ggf. von der BaFin gesetzten, angemessenen
Frist die Anlagegrenzen zu befolgen, so kann dies zu
steuerlichen Nachteilen (insbesondere hinsichtlich der
Teilfreistellung der Dividenden) fihren bzw. kann die
Gesellschaft im duBersten Fall von der BaFin aufgefor-
dert werden, die Verwaltung des Sondervermdogens zu
kondigen. Zudem kann die BaFin die Kundigung verlan-
gen, wenn der Fonds nicht nach Ablauf der Anlaufzeit
das Mindestvolumen von 150 Millionen EUR erreicht
haben sollte.

Eine Kindigung des Sondervermogens bedingt die Aus-
setzung der Ausgabe und Rucknahme von Anteilen.
Dabei geht das Sondervermogen nach Ablauf der Kin-
digungsfrist auf die Verwahrstelle Uber, die abwickeln
oder alternativ mit Genehmigung der BaFin auf eine
neue Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen kann.
Dies kann sich negativ auf das Sondervermdgen auswir-
ken und dazu fuhren, dass der Anleger seine Anlageziele
bzw. angestrebte Haltedauer nicht erreicht.
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Risiko der Anderung der rechtlichen Rahmen-
bedingungen

Die rechtlichen Ausfihrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Es kann jedoch keine Gewahr
dafir Ubernommen werden, dass sich die Gesetzgebung
und/oder Rechtsprechung nicht andert. Mogliche Ande-
rungen konnten sich nachteilig auf das Sondervermdogen
auswirken.

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmen-
bedingungen

Die steuerlichen Ausfihrungen (siehe ,Kurzangaben
Uber steuerrechtliche Vorschriften”) gehen von der
derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich
an in Deutschland unbeschrankt einkommensteu-
erpflichtige oder unbeschrankt kdrperschaftsteuer-
pflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewéhr
dafir Ubernommen werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht dndert, unter Um-
standen auch ruckwirkend. Insbesondere in Bezug auf
das Investmentsteuergesetz kann mit gesetzgeberi-
schen Ergdnzungen oder Klarstellungen gerechnet
werden.

Risiko des Verlustes des steuerlichen Status als
Immobilienfonds

Das Sondervermogen ist gemal seinen Anlagebedin-
gungen als Immobilienfonds im Sinne des Investment-
steuergesetzes ausgestaltet. Dies ist die Voraussetzung
dafur, dass Ertrdge aus dem Sondervermdgen fur die
Anleger in bestimmtem Umfang steuerfrei gestellt wer-
den (siehe ,Kurzangaben Uber steuerrechtliche Vor-
schriften”). Sollte die Gesellschaft bei der Verwaltung
des Sondervermogens gegen die steuerlich relevanten
Anlagegrenzen verstoRen, besteht das Risiko, dass An-
leger deswegen nicht, oder nicht im geplanten Umfang,
von der Teilfreistellung profitieren kdnnen.

Fur das Sondervermdgen sollen stets mehr als 51%
des Wertes des Sondervermaégens in auslandische Im-
mobilien und auslandische Immobilien-Gesellschaften
investiert werden. Dabei besteht das Risiko, dass der
vorstehende Wert unterschritten wird, wodurch sich ne-
gative steuerliche Auswirkungen hinsichtlich der Teilf-
reistellung der Dividenden ergeben kdnnen.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver unter-
nehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung des Sondervermogens setzt
voraus, dass der objektive Geschaftszweck des Sonder-
vermogens auf die Anlage und Verwaltung seiner Mittel
fur gemeinschaftliche Rechnung der Anteilsinhaber be-



schrankt ist und die Gesellschaft bei der Verwaltung die
Vermogensgegenstande nicht im wesentlichen Umfang
aktiv unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als er-
follt, wenn die Einnahmen aus einer aktiven unterneh-
merischen Bewirtschaftung weniger als 5% der gesamten
Einnahmen des Sondervermoégens betragen. Es besteht
das Risiko, dass die Voraussetzungen fir eine Gewer-
besteuerbefreiung nicht eingehalten werden. In diesem
Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des Sondervermo-
gens einen wirtschaftlichen Geschéaftsbetrieb und das
Sondervermogen muss gegebenenfalls Gewerbesteuer
zahlen, wodurch der Anteilwert gemindert wird. Die Ub-
rigen vermogensverwaltenden Tatigkeiten bleiben jedoch
gewerbesteuerfrei, insbesondere infizieren gewerbliche
Nebentatigkeiten im Zusammenhang mit der Vermietung
einer Immobilie nicht die Ubrigen gewerbesteuerfreien
Einkunfte aus Vermietung und Verpachtung.

Erlauterung des Risikoprofils
des Sondervermogens

Die Anlage in das Sondervermogen birgt neben der
Chance auf Wertsteigerungen und Ausschittungen auch
Verlustrisiken. Ziel des Fondsmanagements ist die Er-
zielung nachhaltiger Ertrdge durch Miet- und Zinsein-
nahmen, sowie eine kontinuierliche Wertsteigerung
des Immobilienbesitzes. Der Anlageschwerpunkt des
Immobilienvermdgens in Form von direkt gehaltenen
Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften liegt derzeit in den Landern des Europaischen
Wirtschaftraumes (EWR) und der Schweiz; langfristig
sind auch Investitionen in anderen Regionen geplant.
Die Staaten auBerhalb des Europaischen Wirtschafts-
raums, in denen Immobilieninvestitionen zuldssig sind
und der maximale Anteil der Immobilienanlage in diesen
Staaten, ist dem Anhang zu den Besonderen Anlagebe-
dingungen zu entnehmen. Das Sondervermogen beab-
sichtigt Uberwiegend in gewerblich genutzte Immobili-
en, wie zum Beispiel Buro-, Logistik-, Handels-, Hotel-,
Gesundheits- und Geschéaftsgebaude, jedoch auch in
Wohnimmobilien, zu investieren. Das Fondsmanage-
ment versucht an Standorten zu investieren, an welchen
es mit Miet- und Wertsteigerungen rechnet. Es strebt
bei der Auswahl der Immobilien fir das Portfolio eine
Mischung nach verschiedenen Ldndern, Nutzungsarten,
Grolenklassen und Lagen sowie Mietern unterschied-
licher Branchen an.

Aus diesen Zielen und Anlagestrategien leitet sich das
Risikoprofil des Sondervermdgens ab. Bei den Immo-
bilienrisiken kénnen beispielsweise auf Grund von
Leerstanden, oder durch zahlungsunfahige Mieter, die
Mietertrage und damit auch die ausschittungsfahigen
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Ertrage sinken. Die Instandhaltungen und Modernisie-
rungen konnen beispielsweise auf Grund steigender
Baukosten teurer werden als geplant. Abnehmende
Mietertrage, Entwicklungen auf den Kapitalméarkten und
sich verandernde Finanzierungsbedingungen bergen das
Risiko abnehmender Kapitalwerte der Anlagegenstande.
Durch die Investitionen in Nicht-Euro-Landern besteht
ein offenes Fremdwahrungsrisiko. Mit einer gesteuer-
ten Risikodiversifikation durch entsprechende Positio-
nierung der Investitionen sollen diese potentiellen Ri-
siken minimiert werden. Zu den Risiken aus der Anlage
in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften sind Risi-
ken aus der Liquiditatsanlage sowie steuerliche Risiken
hervorzuheben (siehe auch Kapitel ,Risikohinweise” fir
die mit der Anlage in das Sondervermégen verbunde-
nen wesentlichen Risiken). Das Risikoprofil hangt auch
vom Ermessen der Gesellschaft ab, die Vermdgensge-
genstande des Sondervermogens zu verau8ern und ihr
Verwaltungsrecht in diesem Zusammenhang zu kindi-
gen. Die Gesellschaft verfugt fir den Fonds uUber ein in-
tegriertes Risikomanagementsystem zur Identifizierung,
Beurteilung, Steuerung, Uberwachung und Kommunika-
tion mit der Verwaltung von Investmentvermdgen ver-
bundenen Risiken. Dies gilt auch fir die Kontrolle der
Einhaltung der wesentlichen gesetzlichen und vertrag-
lichen Anlagegrenzen.

Erhdhte Volatilitat

Das Sondervermogen ist neu aufgelegt worden und be-
findet sich damit derzeit noch in einer mehrjahrigen An-
laufphase. Wahrend dieser Anlaufphase kann das Son-
dervermogen eine erhdhte Volatilitat aufweisen, d.h.,
die Anteilpreise konnen ggf. innerhalb kurzer Zeitraume
stdarkeren Schwankungen unterworfen sein.

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermogen richtet sich grundsatzlich an
Anleger, die ein indirektes Anlageprodukt in Grund-
stickswerte suchen. Empfohlen ist ein Anlagehorizont
von mindestens funf Jahren, d.h. die Anteile sind vor
allem fur den mittel- bis langfristigen Vermégensauf-
bau bestimmt. Die Anleger sollten bereits Erfahrungen
mit indirekten Immobilienanlagen und dem Erwerb von
Investmentfondsanteilen haben. In der Anlaufphase sind
starkere Kurschwankungen maglich. Es ist nicht auszu-
schlieRen, dass die Anteilwerte durch Wertschwankun-
gen unter die Einstandspreise sinken und der Anleger
dadurch Kapitalverluste erleidet. Der Anleger muss be-
reit und in der Lage sein, Wertschwankungen der Anteile
und ggf. einen erheblichen Kapitalverlust hinzunehmen.
Deshalb empfiehlt es sich nicht, Anteile kreditfinanziert
zu erwerben.



Die verschiedenen Anteilklassen des Sondervermagens
richten sich dabei aufgrund der unterschiedlichen Min-
destanlagebetrage an unterschiedliche Anlegergruppen:

Anteilklassen P und G stehen sowohl Privatanlegern,
semiprofessionellen Anlegern wie auch professionellen
Anlegern im Sinne des KAGB offen. Fur die Anteilklasse
P besteht keine Mindestanlagesumme, so dass diese An-
teilklasse sich vor allem an Privatanleger richtet. Fir die
Anteilklasse G besteht eine Mindestanlagesumme in Hohe
von 100.000 EUR (in Worten: einhunderttausend Euro).
Diese Anteilklasse richtet sich damit sowohl an vermo-
gende Privatanleger als auch an institutionelle Anleger.

Unabhangig von der Anteilklasse mussen die in der Lage
sein, die eingeschrankte Verfiugbarkeit der Anteile so-
wie die gesetzlichen Mindesthalte- und Ruckgabefristen
hinzunehmen. Bitte beachten Sie hierzu den Abschnitt
JRisikohinweise - Aussetzung der Anteilrocknahme”.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobilien
mindestens zwei externe Bewerter im Sinne des § 216
KAGB (im folgenden ,externer Bewerter”) zu bestellen.
Jeder externe Bewerter muss eine unabhangige, un-
parteiliche und zuverldssige Personlichkeit sein und
Uber angemessene Fachkenntnisse sowie ausreichende
praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihm zu be-
wertenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen
Immobilienmarktes verfugen.

Die Gesellschaft hat derzeit vier externe Bewerter be-
stellt, die die gesamten Immobilien des Sondervermo-
gens bewerten; die Gesellschaft behalt sich die Bestel-
lung weiterer Bewerter vor. Angaben Uber die externen
Bewerter finden Sie auf der letzten Seite dieses Ver-
kaufsprospektes. Anderungen werden in den jeweiligen
Jahres- und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Die Bestellung jedes externen Bewerters erfolgt grund-
sdtzlich fur ein Jahr mit der Moglichkeit der Wiederbe-
stellung. Ein externer Bewerter darf fur die Gesellschaft
fur die Bewertung von Immobilien des Sondervermdgens
nur fir einen Zeitraum von maximal drei Jahren tatig
sein. Die Einnahmen des externen Bewerters aus seiner
Tatigkeit fur die Gesellschaft durfen 30% seiner Gesam-
teinnahmen, bezogen auf das Geschaftsjahr des exter-
nen Bewerters, nicht Uberschreiten. Die Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht kann verlangen, dass
entsprechende Nachweise vorgelegt werden.
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Die Gesellschaft darf einen externen Bewerter erst nach
Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines Bestellungszeit-
raums - also nach Ablauf einer zweijahrigen Karenzzeit
- erneut als externer Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeit
der von der Gesellschaft bestellten externen Bewerter.
Die Gutachten werden nach Maligabe eines Geschafts-
verteilungsplans erstellt.

Ein externer Bewerter hat insbesondere zu bewerten:
die fur das Sondervermdgen beziehungsweise fir Im-
mobilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft
fir Rechnung des Sondervermaégens unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen
Immobilien;

vierteljdhrlich die zum Sondervermégen gehdrenden
beziehungsweise im Eigentum einer Immobilien-Ge-
sellschaft stehenden Immobilien;

die zur Veraullerung durch die Gesellschaft oder
durch eine Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen
Immobilien, soweit das letzte angefertigte Gutach-
ten nicht mehr als aktuell anzusehen ist.

Ferner hat der externe Bewerter nach Bestellung eines
Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des
Grundsticks neu festzustellen.

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sondervermaégen oder fir
eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur er-
worben werden, wenn sie zuvor von mindestens einem
externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaRige
Bewertung vornimmt, bewertet wurde und die aus dem
Sondervermogen zu erbringende Gegenleistung den er-
mittelten Wert nicht oder nur unwesentlich Ubersteigt.
Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen EUR Ubersteigt,
muss die Bewertung derselben durch zwei voneinander
unabhdngige externe Bewerter erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf
fur das Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in
der Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien von einem externen Bewer-
ter, der nicht zugleich die regelmaRige Bewertung vor-
nimmt, bewertet wurden. Bei Immobilien, deren Wert
50 Millionen EUR Ubersteigt, muss die Bewertung der-
selben durch zwei voneinander unabhdngige externe
Bewerter erfolgen.

Eine zum Sondervermaégen gehorende Immobilie darf
nur mit einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die



Angemessenheit des Erbbauzinses zuvor von einem ex-
ternen Bewerter, der nicht zugleich die regelméaRige Be-
wertung durchfuhrt, bestdtigt wurde.

Laufende Bewertung

Die regelmallige Bewertung der zum Sondervermaogen
oder zu einer Immobilien-Gesellschaft, an der das Son-
dervermdgen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist,
gehdrenden Immobilien ist stets von zwei externen,
voneinander unabhdngigen Bewertern durch jeweils
voneinander unabhangige Bewertungen durchzufthren.

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von Verkehrs-
werten bei Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der
zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im
gewohnlichen Geschéftsverkehr nach den rechtlichen
Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, nach
der sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobi-
lie ohne Rucksicht auf ungewohnliche oder personliche
Verhdltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrswertes hat der externe Be-
werter in der Regel den Ertragswert der Immobilie an-
hand eines Verfahrens zu ermitteln, das am jeweiligen
Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung
kann der externe Bewerter auch andere am jeweiligen
Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfah-
ren heranziehen, wenn er dies fir eine sachgerechte
Bewertung der Immobilie erforderlich und/oder zweck-
mafig halt. In diesem Fall hat der externe Bewerter die
Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und die
Grunde fir seine Anwendung in nachvollziehbarer Form
im Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswerts ei-
ner Immobilie der Ertragswert der Immobilie anhand des
allgemeinen Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die
Immobilienwertermittlungsverordnung ermittelt. Bei die-
sem Verfahren kommt es auf die marktublich erzielba-
ren Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskosten
einschliefflich der Instandhaltungs- sowie der Verwal-
tungskosten und das kalkulatorische Mietausfallwagnis
gekirzt werden. Der Ertragswert ergibt sich aus der so
errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor multi-
pliziert wird, der eine marktubliche Verzinsung fur die
zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebdudezustand und Restnutzungsdauer bericksichtigt.
Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden
Faktoren kann durch Zu- oder Abschléage Rechnung getra-
gen werden. Nahere Angaben zu den mit der Bewertung
verbundenen Risiken kdnnen dem Abschnitt ,Wesentliche
Risiken aus den Immobilieninvestitionen, der Beteiligung
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an Immobilien-Gesellschaften und der Belastung mit ei-
nem Erbbaurecht” entnommen werden.

Beschreibung der Anlageziele
und der Anlagepolitik

Fir das Sondervermdgen wird der Aufbau eines nach
Nutzungsarten und Landern diversifizierten Immobili-
en-Portfolios bestehend aus Immobilien und ggf. Im-
mobilien-Gesellschaften entsprechend der gesetzlichen
und vertraglichen Risikostreuungsregeln angestrebt. Als
Anlageziele werden fUr das Sondervermogen eine nach-
haltige Ertragskraft aufgrund zuflieBender Mieten und
etwaiger Zinsen sowie eine kontinuierliche Wertsteige-
rung des Immobilienbesitzes angestrebt.

Der Anlageschwerpunkt des Immaobilienvermdgens in
Form von direkt gehaltenen Immobilien und Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften liegt derzeit in den
Landern des Europaischen Wirtschaftsraumes (EWR)
und der Schweiz. Kreditaufnahmen in anderen Wahrun-
gen zur Minderung des Wechselkursrisikos sind regel-
maRig nur in moderatem Umfang notwendig. Nach den
Anlagebedingungen sind Investitionen in ausgewahlten
Landern aullerhalb der EU bzw. des EWR méglich.

Die Gesellschaft wird an entwicklungsfahigen Standor-
ten investieren und bei der Auswahl der Immobilien eine
angemessene Streuung nach GréRenordnung, ortlicher
Belegenheit und Mietern (Branchen) anstreben. Bei den
auBerhalb des EWR und der Europdischen Wahrungs-
union (EWU) nach den Anlagebedingungen zuladssigen
Immobilieninvestitionen werden die im Hinblick auf die
Veréanderungen der Wechselkurse und durch steuerli-
che Gegebenheiten besonderen Gesichtspunkte in die
Entscheidungsuberlegungen mit einbezogen. Das Son-
dervermdogen beabsichtigt derzeit, Uberwiegend in ge-
werblich genutzte Immobilien, wie zum Beispiel Biro-,
Logistik-, Handels-, Hotel-, Gesundheits- und Geschéafts-
gebdude, jedoch auch in Wohnimmobilien zu investieren.
Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Gebauden
konnen auch Grundstucke fur Projektentwicklungen er-
worben werden, der Anlageschwerpunkt liegt jedoch auf
Bestandsimmobilien. Bei im Bau befindlichen Gebéauden,
erfolgt der Erwerb in der Regel schlusselfertig bei Zah-
lung gemal Baufortschritt. Der Anteil der Grundsticke
im Zustand der Bebauung darf nach Ablauf der Anlauf-
phase von vier Jahren 20% des Sondervermaogens nicht
ubersteigen. Der Immobilienbestand wird entsprechend
den Markterfordernissen verwaltet, durch Modernisie-
rung, Umstrukturierung oder Verkauf kann situations-
bezogen eine Optimierung erfolgen. Verwaltung und
Optimierung des Immobilienbestandes sind auf Dauer



ausgerichtet, sodass sich die langerfristige Anlage in
Fondsanteilen empfiehlt.

Uber den gegenwartigen Immobilienbestand unterrich-
ten der jeweilige Jahres- beziehungsweise Halbjahres-
bericht.

Ein wesentlicher Teil des Sondervermdagens kann nach
den Anlagebedingungen aulerhalb der Staaten, die an
der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion teil-
nehmen, angelegt werden. Da die Vermogensgegenstan-
de des Sondervermdgens in Euro bewertet werden, kann
der Wert des Sondervermdgens nicht nur bei Verande-
rungen des Wertes der Vermodgensgegenstdnde schwan-
ken, sondern auch bei Verdnderungen der Wechselkurse
der Wahrungen der Vermogensgegenstande in Bezug auf
den Euro. Allerdings durfen die im Sondervermogen ent-
haltenen Immobilien und sonstigen Vermodgensgegen-
stande insgesamt nur bis zu 30% mit einem Wahrungsri-
siko behaftet sein. Vermogensgegenstande gelten dann
als nicht mit einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn
Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen oder Kredite
in der entsprechenden Wahrung aufgenommen worden
sind. Zur Verminderung von Wahrungsrisiken wird die
Gesellschaft fir das Sondervermdgen insbesondere von
den durch das Gesetz und die Anlagebedingungen vor-
gesehenen Mdglichkeiten zur Kreditaufnahme Gebrauch
machen.

Angaben zu den Moglichkeiten der zukinftigen Ande-
rungen der Anlagegrundsatze sind im Abschnitt ,Anla-
gebedingungen und deren Anderungen” enthalten. Die
Gesellschaft kann nicht zusichern, dass die angestreb-
ten Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.

Anlagegrenzen aus steuerlichen Grinden

Die Gesellschaft soll fortlaufend mindestens 51% des
Wertes des Sondervermoégens in auslandischen Immo-
bilien und Auslands-Immobiliengesellschaften investie-
ren, die in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum oder in Lan-
dern, die kein Vertragsstaat des Abkommens Uber den
Europdischen Wirtschaftsraum ist, belegen sind. Aus-
lands-Immobiliengesellschaften sind Immobilien-Ge-
sellschaften, die ausschlieBlich in ausldndische Immo-
bilien investieren.

Anlagegegenstande im Einzelnen
Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermégen folgen-
de Immobilien erwerben:
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a) Mietwohngrundsticke, Geschéftsgrundsticke
und gemischtgenutzte Grundsticke;
GrundstUcke im Zustand der Bebauung;
unbebaute Grundsticke, die fir eine alsbaldige
eigene Bebauung nach Mallgabe der Bestimmung
a) bestimmt und geeignet sind;

Erbbaurechte beziehungsweise im Ausland be-

legene rechtlich und wirtschaftlich hiermit ver-

gleichbare Rechte unter den Voraussetzungen der

Bestimmungen a) bis c);

andere Grundstucke, Erbbaurechte sowie Rechte

in der Form des Wohnungseigentums, Teileigen-

tums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbau-
rechts.

2. Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen im
gesetzlich zulassigen Rahmen (S 231 Absatz 1 Nr. 6
KAGB) Niellbrauchrechte an Grundsticken nach Maf3-
gabe des Absatzes 1 Buchstabe a) erwerben, die der
Erfullung 6ffentlicher Aufgaben dienen.

. Die Gesellschaft darf auRBerhalb der Vertragsstaaten
des Abkommens uber den EWR belegene Immobilien
im Sinne von Absatz 1 und 2 in den im Anhang zu
§ 1 Absatz 2 der ,Besonderen Anlagebedingungen”
genannten Staaten (maximal bis zur Hohe des dort
jeweils angegebenen Anteils am Wert des Sonderver-
mogens) erwerben, wenn
a) eine angemessene regionale Streuung der Immo-

bilien gewahrleistet ist,

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

c) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der
Verwahrstelle gewahrleistet ist.

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im
Rahmen der ihr obliegenden ordnungsgemaRen Ge-
schéftsfuhrung prifen, ob die vorstehend genannten
Voraussetzungen in vollem Umfang eingehalten sind.
Die Angaben im Anhang zu den ,Besonderen An-
lagebedingungen” kdnnen bezlglich der Staaten
beziehungsweise des jeweiligen maximalen Inves-
titionsgrades gedndert werden. Diese Anderungen
bedirfen der Genehmigung durch die Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Er-
werbs 15% des Wertes des Sondervermogens Uber-
schreiten. Der Gesamtwert aller Immobilien, deren
einzelner Wert mehr als 10% des Wertes des Sonder-
vermogens betrdgt, darf 50% des Wertes des Sonder-
vermogens nicht Uberschreiten. Bei der Berechnung
des Wertes des Sondervermdgens sind aufgenomme-
ne Darlehen nicht abzuziehen, sodass sich die Be-
messungsgrundlage fur die Grenzberechnung um die
Darlehen erhoht.



Die vorstehend in Abs. 1 bis 4 dargelegten Anlagegren-
zen durfen in den ersten vier Jahren nach der Auflegung
des Sondervermdgens Uberschritten werden.

Als Anlageziel werden regelmafige Ertrdge aufgrund
zuflieBender Mieten und Zinsen sowie ein kontinuierli-
cher Wertzuwachs angestrebt.

Bei der Auswahl der Immobilien stehen deren nachhal-
tige Ertragskraft sowie eine Streuung nach Lage, Grolle,
Nutzung und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.

Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen auch Ge-
genstande erwerben, die zur Bewirtschaftung von im
Sondervermogen enthaltenen Vermoégensgegenstanden,
insbesondere Immobilien, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getatigten Anla-
gen in Immobilien und andere Vermogensgegenstande
geben die jeweils aktuellen Jahres- beziehungsweise
Halbjahresberichte Auskunft.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sonderver-
maogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten erwerben und halten, auch wenn sie nicht die
fur eine Anderung des Gesellschaftsvertrages be-
ziehungsweise der Satzung der Immobilien-Gesell-
schaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit
hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist
eine Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsver-
trag beziehungsweise ihrer Satzung
a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Ta-
tigkeiten beschrankt ist, welche die Gesellschaft
auch selbst fir das Sondervermégen ausUben darf;
nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsge-
genstande erwerben darf, die nach den Anlagebe-
dingungen unmittelbar fir das Sondervermaégen
erworben werden durfen (vergleiche Abschnitt
,Immobilien”), sowie Beteiligungen an anderen
Immobilien-Gesellschaften;
eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer
anderen Immobilien-Gesellschaft nur erwerben
darf, wenn der dem Umfang der Beteiligung ent-
sprechende Wert der Immobilie oder der Betei-
ligung an der anderen Immobilien-Gesellschaft
15 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
nicht Ubersteigt.
Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobi-
lien-Gesellschaft unter anderem voraus, dass durch
die Rechtsform der Immobilien-Gesellschaft eine
Uber die geleistete Einlage hinausgehende Nach-
schusspflicht ausgeschlossen ist.

©)
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3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobili-
en-Gesellschaft, an der die Gesellschaft fir Rech-
nung des Sondervermaogens beteiligt ist, missen voll
eingezahlt sein.

Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an ande-

ren Immobilien-Gesellschaften, so muss die Beteili-

gung unmittelbar oder mittelbar 100% des Kapitals
und der Stimmrechte betragen.

Der Wert der Vermogensgegenstande aller Immobi-

lien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fir

Rechnung des Sondervermdgens beteiligt ist, darf

49% des Wertes des Sondervermogens nicht Uber-

steigen. Auf diese Grenze werden 100-prozentige Be-

teiligungen nach Kapital und Stimmrecht nicht ange-
rechnet. Der Wert der Vermogensgegenstande aller

Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft

fur Rechnung des Immobilien-Sondervermaégens nicht

die for eine Anderung der Satzung beziehungsweise
des Gesellschaftsvertrages erforderliche Stimmen-
und Kapitalmehrheit hat, darf 30% des Wertes des

Sondervermaogens nicht Uberschreiten.

Die vorstehend in Absatz 5 dargelegten Anlagegren-

zen dUrfen in den ersten vier Jahren nach der Aufle-

gung des Sondervermogens Uberschritten werden.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermo-

gens sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen,
sodass sich die Bemessungsgrundlage fur die Grenz-
berechnungen um die Darlehen erhéht.
Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft,
an der sie fur Rechnung eines Sondervermogens unmit-
telbar oder mittelbar beteiligt ist, fUr Rechnung dieses
Sondervermogens Darlehen gewéhren, wenn die Kon-
ditionen marktgerecht und ausreichende Sicherheiten
vorhanden sind. Ferner muss fur den Fall der Verau-
Rerung der Beteiligung die Ruckzahlung des Darlehens
innerhalb von sechs Monaten nach der VerduRRerung
vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immobili-
en-Gesellschaften insgesamt hochstens 25 Prozent des
Wertes des Sondervermadgens, fir dessen Rechnung
sie die Beteiligungen halt, darlehensweise Uberlassen,
wobej sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen
Immobilien-Gesellschaft von der Gesellschaft gewahr-
ten Darlehen insgesamt héchstens 50% des Wertes der
von ihr gehaltenen Immobilien betragen. Diese Vor-
aussetzungen gelten auch dann, wenn ein Dritter im
Auftrag der Gesellschaft der Immobilien-Gesellschaft
ein Darlehen im eigenen Namen fur Rechnung des Son-
dervermogens gewahrt.

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



Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der
Gesamtwert der mit einem Erbbaurecht belasteten
Grundstucke, die fur Rechnung des Sondervermoégens
gehalten werden, 10% des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Ubersteigen. Die Verlangerung eines Erbbau-
rechtes gilt als Neubestellung.

Die Belastungen dirfen nur erfolgen, wenn unvorher-
gesehene Umstande die urspringlich vorgesehene Nut-
zung des Grundsticks verhindern oder wenn dadurch
wirtschaftliche Nachteile fir das Sondervermogen ver-
mieden werden.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen

an Immobilien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsan-

lagen zuldssig und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hochstens 49% des Wertes des

Sondervermogens (Hochstliquiditat) halten in

+ Bankguthaben;

+ Geldmarktinstrumente;

«  Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Si-
cherung der in Artikel 18.1 des Protokolls Uber die
Satzung des Europdischen Systems der Zentralban-
ken und der Européischen Zentralbank genannten
Kreditgeschafte von der Européischen Zentralbank
oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind
oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingun-
gen beantragt wird, sofern die Zulassung innerhalb
eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

- Investmentanteilen nach MaRgabe des § 196 KAGB
oder Anteilen an Spezial-Sondervermdgen nach MaR-
gabe des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren
Anlagebedingungen ausschlieBlich in die unter Spiegel-
strich 1 bis 3 genannten Bankguthaben, Geldmarktins-
trumente und Wertpapiere investieren dirfen;

+  Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an einem
organisierten Markt im Sinne des § 2 Absatz 5 des
Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen
sind, oder festverzinslichen Wertpapieren, soweit die-
se einen Betrag von 5% des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Uberschreiten, und zuséatzlich

- Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleich-
bare Anteile auslandischer juristischer Personen, die
an einem der in § 193 Absatz 1 Nr. 1 und 2 KAGB ge-
nannten Markte zugelassen oder in diesen einbezogen
sind, soweit der Wert dieser Aktien oder Anteile ei-
nen Betrag von 5% des Wertes des Sondervermégens
nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Absatz 1 der
Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfiLLt sind.

Bei der Berechnung der Héchstliquiditatsgrenze sind
folgende gebundene Mittel abzuziehen:
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die zur Sicherstellung einer ordnungsgeméafen lau-
fenden Bewirtschaftung bendtigten Mittel,

die fUr die nachste Ausschuttung vorgesehenen Mit-
tel;

die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechts-
wirksam geschlossenen Grundstickskaufvertragen,
aus Darlehensvertragen, die fir die bevorstehenden
Anlagen in bestimmten Immobilien und fir bestimm-
te BaumaRnahmen 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
entsprechend den gesetzlichen Vorschriften (§§ 230 Ab-
satz 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in ei-
nem Staat der Europdaischen Union oder des Abkommens
uber den EWR getatigt werden. Bei einem Kreditinstitut
in einem anderen Staat dirfen nur dann Guthaben ge-
halten werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen
in diesem Staat nach Auffassung der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen in der EU
gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20% des Wertes des
Sondervermogens in Bankguthaben bei je einem Kredi-
tinstitut anlegen. Die Bankguthaben dirfen héchstens
eine Laufzeit von zwolf Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ubli-
cherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden, so-
wie verzinsliche Wertpapiere, die zum Zeitpunkt ihres
Erwerbs fir das Sondervermdgen eine Laufzeit bezie-
hungsweise Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen ha-
ben. Sofern ihre Laufzeit langer als zwolf Monate ist,
muss ihre Verzinsung regelmaRig, mindestens einmal
in 397 Tagen, marktgerecht angepasst werden. Geld-
marktinstrumente sind aulRerdem verzinsliche Wertpa-
piere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen
Papiere entspricht.

Fir das Sondervermdgen dirfen Geldmarktinstrumente
nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der
Europdischen Union oder in einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens Uber den EWR zum Handel zu-
gelassen oder dort an einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,
wenn sie aullerhalb des EWR an einer Borse zum
Handel zugelassen oder an organisierten Markten
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sofern

2.



die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht

die Wahl der Bérse oder des Marktes zugelassen hat,
. wenn sie von der Europdischen Union, dem Bund,
einem Sondervermdagen des Bundes, einem Land, ei-
nem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zen-
tralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskor-
perschaft oder der Zentralbank eines Mitgliedstaats
der Européaischen Union, der Europdischen Zentral-
bank oder der Européischen Investitionsbank, einem
Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, ei-
nem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer
internationalen offentlich-rechtlichen Einrichtung,
der mindestens ein Mitgliedstaat der Européischen
Union angehort, begeben oder garantiert werden,
wenn sie von einem Unternehmen begeben werden,
dessen Wertpapiere auf den unter Nummern 1 und 2
bezeichneten Markten gehandelt werden,
. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem
Europaischen Gemeinschaftsrecht festgelegten
Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem
Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt fUr Finanzdienstleis-
tungsaufsicht denjenigen des Gemeinschaftsrechts
gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt, be-
geben oder garantiert werden,
enn sie von anderen Emittenten begeben werden und
es sich bei dem jeweiligen Emittenten handelt
a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von
mindestens 10 Millionen EUR, das seinen Jah-
resabschluss nach den Vorschriften der Vierten
Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli
1978 Uber den Jahresabschluss von Gesellschaf-
ten bestimmter Rechtsformen, zuletzt gedndert
durch Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des
Européischen Parlaments und des Rates vom
17. Mai 2006, erstellt und veroffentlicht,
um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine
oder mehrere borsennotierte Gesellschaften um-
fassenden Unternehmensgruppe fir die Finanzie-
rung dieser Gruppe zustandig ist, oder
um einen Rechtstrdger, der die wertpapiermafige
Unterlegung von Verbindlichkeiten durch Nutzung
einer von der Bank eingeraumten Kreditlinie fi-
nanzieren soll; fur die wertpapiermalige Unter-
legung und die von der Bank eingeraumte Kredit-
linie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

©)

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dirfen
nur erworben werden, wenn sie die Voraussetzungen
des Artikels 4 Absatz 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG
erfullen. FUr Geldmarktinstrumente im Sinne des Absat-
zes 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel 4 Absatz 3 der
Richtlinie 2007/16/EG.
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Fir Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1
Nr. 3 bis 6 mussen ein ausreichender Einlagen- und
Anlegerschutz bestehen, zum Beispiel in Form eines
Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die Kriterien
des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfullt sein. Als
JInvestmentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit
,BBB” beziehungsweise ,Baa” oder besser im Rahmen
der Kreditwurdigkeitsprifung durch eine Ratingagentur.
For den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von
einer regionalen oder lokalen Gebietskorperschaft eines
Mitgliedstaates der Europdischen Union oder von einer
internationalen offentlich-rechtlichen Einrichtung im
Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder
von diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundes-
staat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates garan-
tiert werden, und fir den Erwerb von Geldmarktinstru-
menten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2
der Richtlinie 2007/16/EG; fir den Erwerb aller anderen
Geldmarktinstrumente nach Absatz 1 Nr. 3 auler Geld-
marktinstrumenten, die von der Europaischen Zentral-
bank oder der Zentralbank eines Mitgliedstaates der
Européaischen Union begeben oder garantiert wurden,
gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fur den
Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr.
5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, wenn es sich um Geld-
marktinstrumente handelt, die von einem Kreditinstitut,
das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht den-
jenigen des Europdischen Gemeinschaftsrechts gleich-
wertig sind, unterliegt und diese einhdlt, begeben oder
garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10% des Wertes des Sondervermogens darf die
Gesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Emit-
tenten investieren, die die vorstehend genannten Vor-
aussetzungen nicht erfollen.

Anlagegrenzen fir Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emitten-
ten dirfen nur bis zu 5% des Wertes des Sonderver-
maogens erworben werden. Im Einzelfall dirfen Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der
in Pension genommenen Wertpapiere desselben Emit-
tenten bis zu 10% des Wertes des Sondervermdgens
erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert der
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Emit-
tenten 40% des Wertes des Sondervermoégens nicht
Ubersteigen.

Die Gesellschaft darf héchstens 20% des Wertes des
Sondervermdgens in einer Kombination aus folgenden
Vermogensgegenstanden anlegen:



von ein und derselben Einrichtung begebenen Wert-
papieren und Geldmarktinstrumenten,

Einlagen bei dieser Einrichtung,
Anrechnungsbetragen fir das Kontrahentenrisiko der
mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschéafte.

Bei 6ffentlichen Emittenten im Sinne des § 206 Absatz 2
KAGB (siehe unten) darf eine Kombination der in Satz 1
genannten Vermogensgegenstande 35% des Wertes des
Sondervermaogens nicht Gbersteigen. Die jeweiligen Ein-
zelobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze
in jedem Fall unberuhrt.

Die Anrechnungsbetrdge von Wertpapieren und Geld-
marktinstrumenten eines Emittenten auf die vorste-
hend genannten Grenzen kénnen durch den Einsatz
von marktgegenlaufigen Derivaten, welche Wertpapie-
re oder Geldmarktinstrumente desselben Emittenten
zum Basiswert haben, reduziert werden. Das bedeutet,
dass fur Rechnung des Sondervermaogens auch Gber die
vorgenannten Grenzen hinaus Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente eines Emittenten erworben werden
durfen, wenn das dadurch gesteigerte Emittentenrisiko
durch Absicherungsgeschafte wieder gesenkt wird.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und
Geldmarktinstrumenten folgender Emittenten jeweils
bis zu 35% des Wertes des Sondervermogens anlegen:
Bund, Lander, Europdische Union, Mitgliedstaaten der
Europdischen Union oder deren Gebietskérperschaften,
andere Vertragsstaaten des Abkommens Uber den EWR,
Drittstaaten oder internationale Organisationen, denen
mindestens ein Mitgliedstaat der Europdischen Union
angehort.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen
sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten
mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Européischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den EWR ausgegeben worden sind, darf die Ge-
sellschaft jeweils bis zu 25% des Wertes des Sonder-
vermogens anlegen, wenn die Kreditinstitute aufgrund
gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber die-
ser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentli-
chen Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der
Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach
den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten
angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit
der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergeben-
den Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei
einem Ausfall des Emittenten vorrangig fur die fallig
werdenden Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen
bestimmt sind.
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Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Li-
quiditdtsanlagen ein Betrag, der mindestens 5% des
Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich fur
die Ricknahme von Anteilen verfigbar ist (Mindestli-
quiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von Vermégens-
gegenstanden

Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger Kredite bis zur Hohe von 30% der Verkehrs-
werte der im Sondervermégen befindlichen Immobilien
aufnehmen, soweit die Kreditaufnahme mit einer ord-
nungsgemalen Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist. DarG-
ber hinaus darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe
von 10% des Wertes des Sondervermaégens aufnehmen.
Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Be-
dingungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der
Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten
hierfir Uber der Rendite von Immobilien liegen, wird das
Anlageergebnis beeintrdchtigt. Dennoch kénnen beson-
dere Umstande fir eine Kreditaufnahme sprechen, wie
die Erhaltung einer langfristigen Ertrags- und Wertent-
wicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditatsengpas-
sen oder steuerliche Erwdgungen oder die Begrenzung
von Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen gehoren-
de Vermdgensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB
belasten beziehungsweise Forderungen aus Rechtsver-
haltnissen, die sich auf Vermogensgegenstande nach §
231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten sowie belasten,
wenn dies mit einer ordnungsgemafen Wirtschaftsfih-
rung vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen
MaRnahmen zustimmt, weil sie die dafir vorgesehenen
Bedingungen als marktiblich erachtet. Sie darf auch
mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstanden nach §
231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang stehende Belas-
tungen Ubernehmen. Insgesamt dirfen die Belastungen
30% des Verkehrswertes aller im Sondervermdagen be-
findlichen Immobilien nicht Uberschreiten. Erbbauzinsen
bleiben unberucksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den
Kursschwankungen oder den Preiserwartungen ande-
rer Vermogensgegenstande (,Basiswert”) anhangt. Die
nachfolgenden Ausfihrungen beziehen sich sowohl auf
Derivate als auch auf Finanzinstrumente mit derivativer
Komponente (nachfolgend zusammen ,Derivate”).



Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des
Sondervermaégens Derivate einsetzen. Sie darf nach
den Anlagebedingungen - der Art und dem Umfang der
eingesetzten Derivate entsprechend - zur Ermittlung
der Auslastung der gesetzlich festgesetzten Marktrisi-
kogrenze fur den Einsatz von Derivaten entweder den
einfachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne der
Derivate-Verordnung nutzen.

Die Gesellschaft hat fur den Derivateeinsatz des Son-
dervermogens aktuell den einfachen Ansatz gemald der
Verordnung Uber Risikomanagement und Risikomessung
beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-Darlehen und
Pensionsgeschaften in Investmentvermdgen nach den
KAGB (,Derivateverordnung”) gewahlt und darf regel-
makig nur in Grundformen in Derivaten investieren, die
abgeleitet sind von

Vermogensgegenstanden, die gemal § 6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen erworben werden dirfen,

Immobilien, die gemaR § 1 Absatz 1 der Besonderen
Anlagebedingungen erworben werden duorfen,
Zinssatzen,

Wechselkursen oder

Wahrungen.

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basis-
werten abgeleitet sind, durfen nur zu einem vernach-
lassigbaren Anteil eingesetzt werden. Grundformen von
Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermégensgegenstande ge-
maRk § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allge-
meinen Anlagebedingungen” sowie auf Immobilien
gemdl § 1 Absatz 1 der ,Besonderen Anlagebedin-
gungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen,
Optionen oder Optionsscheine auf Vermégensge-
genstdnde gemal § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis
f) der ,Allgemeinen Anlagebedingungen” sowie
auf Immobilien gemall § 1 Absatz 1 der ,Beson-
deren Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechsel-
kurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte
nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigen-
schaften aufweisen:
aa) eine AusUbung ist entweder wéahrend der ge-

samten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit

moglich, und
ba) der Optionswert hdngt zum AusUbungszeit-
punkt linear von der positiven oder negativen
Differenz zwischen Basispreis und Marktpreis
des Basiswertes ab und wird null, wenn die
Differenz das andere Vorzeichen hat;
Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wah-
rungsswaps;
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d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie
die in Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb)
beschriebenen Eigenschaften aufweisen (Swap-
tions);

Credit Default Swaps auf Vermogensgegenstan-
de gemall § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
JAllgemeinen Anlagebedingungen” sowie auf Im-
mobilien gemalR § 1 Absatz 1 der ,Besonderen An-
lagebedingungen”, sofern sie ausschlielilich und
nachvollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos
von genau zuordenbaren Vermégensgegenstan-
den des Sondervermdogens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf In-
vestmentanteile gemal § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der
JAllgemeinen Anlagebedingungen” dirfen nicht abge-
schlossen werden.

Geschéafte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken der Ab-
sicherung von im Sondervermogen gehaltenen Vermo-
gensgegenstanden, Zinsanderungs- und Wahrungsrisi-
ken sowie zur Absicherung von Mietforderungen getatigt
werden.

Das KAGB und die Derivate-Verordnung sehen die Mog-
lichkeit vor, das Marktrisikopotenzial eines Sonderver-
mogens durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln.
Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich
aus der unginstigen Entwicklung von Marktpreisen fur
das Sondervermogen ergibt. Da das Sondervermdgen
Derivate nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf,
kommt eine entsprechende Hebelung hier nicht in Frage.
Bei der Ermittlung der Markrisikogrenze fur den Einsatz
der Derivate wendet die Gesellschaft den einfachen An-
satz im Sinne der Derivate-Verordnung an.

Das Marktrisiko wird gemdl den Regelungen zum ein-
fachen Ansatz in §§ 15 ff. der Derivate-Verordnung
berechnet. Dabei werden die Nominalbetrage aller
im Sondervermdgen eingesetzten Derivategeschafte
aufsummiert und ins Verhdltnis zum Fondswert (NAV)
gesetzt. Werden die Derivate einzig zu Absicherungs-
zwecken eingesetzt, kdnnen die Nominalbetrage mit
den Werten der abzusichernden Vermégensgegenstan-
de verrechnet werden und so das Marktrisiko redu-
zieren. Abhangig von den Marktbedingungen kann das
Marktrisiko schwanken; es ist in seiner Hohe durch die
Vorgaben des § 197 Absatz 2 KAGB in Verbindung mit
§ 15 der Derivate-Verordnung auf maximal 200% be-
schrankt.

Soweit die Gesellschaft zukinftig von ihrem Recht Ge-
brauch macht und vom derzeit angewandten einfachen



Ansatz zum qualifizierten Ansatz wechselt, gilt Folgen-
des:

Die Gesellschaft darf - vorbehaltlich eines geeigneten
Risikomanagementsystems - zu Absicherungszwecken in
jegliche Derivate investieren, die von Vermdgensgegen-
standen, die gemal § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f)
der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”, erworben werden
durfen, und Immobilien, die gemal § 1 Absatz 1 der ,Be-
sonderen Anlagebedingungen” erworben werden durfen,
oder von Zinssdtzen, Wechselkursen oder Wahrungen
abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen,
Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kombinationen
hieraus. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft
bei den vorgenannten Geschéften von den in den ,All-
gemeinen und Besonderen Anlagebedingungen” und in
diesem Prospekt genannten Anlagezielen abweichen.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopotentials fur den
Einsatz der Derivate wendet die Gesellschaft den qua-
lifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an.
Das KAGB und die Derivate-Verordnung sehen vor, dass
durch den Einsatz von Derivaten das Markrisikopoten-
tial des Sondervermaégens auf bis zu 200% bezogen
auf das Marktrisikopotential eines derivatefreien Ver-
gleichsvermoégens gesteigert werden darf. Unter dem
Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der
ungunstigen Entwicklung von Marktpreisen fur das Son-
dervermogen ergibt. Da das Sondervermogen Derivate
nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt
eine entsprechende Steigerung hier jedoch grundsatz-
lich nicht in Frage. Die mit dem Einsatz von Derivaten
verbundenen Risiken werden durch ein Risiko-Manage-
ment Verfahren gesteuert, das es erlaubt, das mit der
Anlageposition verbundene Risiko sowie den jeweiligen
Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jeder-
zeit zu Uberwachen.

Bei dem derivatefreien Vergleichsvermégen handelt
es sich um ein virtuelles Portfolio, dessen Wert stets
genau dem aktuellen Wert des Sondervermaégens ent-
spricht, das aber keine Steigerungen oder Absicherun-
gen des Marktrisikos durch Derivate enthalt. Ansonsten
muss die Zusammensetzung des Vergleichsvermdgens
den Anlagezielen und der Anlagepolitik entsprechen,
die fur das Sondervermdgen gelten. Das virtuelle Ver-
gleichsvermogen fir den BNP Paribas MacStone besteht
hauptsdchlich aus Immobilien, Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften, Liquiditatsanlagen, Verbindlich-
keiten und Ruckstellungen.

Total Return Swaps sind sowohl beim einfachen wie
auch beim qualifizierten Ansatz unzuldssig.
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Ein Wechsel vom einfachen zum qualifizierten Ansatz im
Sinne der Derivate-Verordnung wird im nachstfolgenden
Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt gemacht. Einzel-
heiten zur weiteren Verfahrensweise bei Verwendung des
qualifizierten Ansatzes wird die Gesellschaft bei einem
Wechsel vom einfachen zum qualifizierten Ansatz im Jah-
res- oder Halbjahresbericht mitteilen, insbesondere hin-
sichtlich der Hebelwirkung und des Vergleichsvermdgens.

Optionsgeschéfte

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermo-
gens im Rahmen der Anlagegrundsdtze zu Absiche-
rungszwecken am Optionshandel teilnehmen. Das heif3t,
sie darf von einem Dritten gegen Entgelt (Optionspra-
mie) das Recht erwerben, wahrend einer bestimmten
Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums zu einem
von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) zum Bei-
spiel die Abnahme von Wertpapieren oder die Zahlung
eines Differenzbetrages zu verlangen. Sie darf auch ent-
sprechende Rechte gegen Entgelt von Dritten erwerben.
Soweit die Gesellschaft zum qualifizierten Ansatz nach
der Derivate-Verordnung wechselt, darf die Gesellschaft
derartige Geschafte auf der Basis von Investmentan-
teilen tdtigen, die sie direkt fir das Sondervermoégen
erwerben dirfte. Das heil3t, sie darf das Recht erwer-
ben, zu einem bestimmten von vorneherein vereinbarten
Preis Anteile an anderen Sondervermdgen zu erwerben
oder zu verauRern. Sie darf entsprechende Rechte auch
an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld
- Long Put) berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer
Pramie vom Verkdufer die Abnahme bestimmter Vermo-
gensgegenstande zum Basispreis oder die Zahlung eines
entsprechenden Differenzbetrages zu verlangen. Durch
den Kauf solcher Verkaufsoptionen kénnen zum Beispiel
im Sondervermoégen befindliche Wertpapiere innerhalb
der Optionsfrist gegen Kursverluste gesichert werden.
Fallen die Wertpapiere unter den Basispreis, so kon-
nen die Verkaufsoptionen ausgelbt und damit Gber dem
Marktpreis liegende VerduRerungserlose erzielt werden.
Anstatt die Option auszuiben, kann die Gesellschaft das
Optionsrecht auch mit Gewinn verauf3ern.

Dem steht das Risiko gegenUber, dass die gezahlten Op-
tionspramien verloren gehen, wenn eine Ausibung der
Verkaufsoptionen zum vorher festgelegten Basispreis
wirtschaftlich nicht sinnvoll erscheint, da die Kurse ent-
gegen den Erwartungen nicht gefallen sind. Derartige
Kursanderungen der dem Optionsrecht zugrundeliegen-
den Wertpapiere kénnen den Wert des Optionsrechtes
uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern.



Angesichts der begrenzten Laufzeit kann nicht darauf
vertraut werden, dass sich der Preis der Optionsrechte
rechtzeitig wieder erholen wird. Bei den Gewinnerwar-
tungen mussen die mit dem Erwerb sowie der Ausiubung
oder dem Verkauf der Option beziehungsweise dem
Abschluss eines Gegengeschéaftes (Glattstellung) ver-
bundenen Kosten berucksichtigt werden. Erfullen sich
die Erwartungen nicht, sodass die Gesellschaft auf die
AusUbung verzichtet, verfallt das Optionsrecht mit Ab-
lauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fir beide Vertragspartner unbe-
dingt verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimm-
ten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb
eines bestimmten Zeitraumes eine bestimmte Menge
eines bestimmten Basiswertes (zum Beispiel Anleihen,
Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Aus-
Ubungspreis) zu kaufen beziehungsweise zu verkaufen.
Dies geschieht in der Regel durch Vereinnahmung oder
Zahlung der Differenz zwischen dem Ausibungspreis
und dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstellung be-
ziehungsweise Falligkeit des Geschéftes.

Die Gesellschaft kann zum Beispiel Wertpapierbestédnde
des Sondervermdgens durch Verkaufe von Terminkon-
trakten auf diese Wertpapiere fur die Laufzeit der Kon-
trakte absichern.

Fur den Fall, dass die Gesellschaft zum qualifizierten
Ansatz nach der Derivate-Verordnung wechselt, darf sie
fur Rechnung des Sondervermdgens Terminkontrakte
Uber Investmentanteile abschlielen, die sie direkt fur
das Sondervermogen erwerben dorfte. Das heilt, sie
kann sich verpflichten, zu einem bestimmten Zeitpunkt
oder binnen eines gewissen Zeitraums eine bestimmte
Menge von Anteilen an einem anderen Sondervermaogen
fur einen bestimmten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Sofern die Gesellschaft Geschafte dieser Art abschliel3t,
muss das Sondervermaogen, wenn sich die Erwartungen
der Gesellschaft nicht erfullen, die Differenz zwischen
dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem
Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstellung beziehungs-
weise Falligkeit des Geschaftes tragen. Hierin liegt der
Verlust for das Sondervermogen. Das Verlustrisiko ist
im Vorhinein nicht bestimmbar und kann Uber etwaige
geleistete Sicherheiten hinausgehen.

Daneben ist zu berUcksichtigen, dass der Verkauf von
Terminkontrakten und gegebenenfalls der Abschluss
eines Gegengeschaftes (Glattstellung) mit Kosten ver-
bunden sind.
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Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermo-
gens im Rahmen der Anlagegrundsdtze zu Absiche-
rungszwecken

Zins-,

Wahrungs- und

Credit-Default-Swap-Geschafte

abschliefen. Swapgeschafte sind Tauschvertrage, bei
denen die dem Geschaft zugrundeliegenden Zahlungs-
strome oder Risiken zwischen den Vertragspartnern aus-
getauscht werden. Verlaufen die Kurs- oder Wertveran-
derungen der dem Swap zugrundeliegenden Basiswerte
entgegen den Erwartungen der Gesellschaft, so kdnnen
dem Sondervermégen Verluste aus dem Geschaft entste-
hen. Total-Return-Swaps sind ausgeschlossen.

Swaptions

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

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermog-
lichen, ein potenzielles Kreditausfallvolumen auf an-
dere zu Obertragen. Im Gegenzug zur Ubernahme des
Kreditausfallrisikos zahlt der Verkaufer des Risikos eine
Pramie an seinen Vertragspartner. Im Ubrigen gelten die
Ausfihrungen zu Swaps entsprechend.

Total Return Swaps
Total-Return-Swaps sind ausgeschlossen.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn
diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kénnen die
Geschéafte, die Derivate zum Gegenstand haben, auch
nur teilweise in Wertpapieren enthalten sein. Die vor-
stehenden Aussagen zu Chancen und Risiken gelten auch
fur solche verbrieften Derivate entsprechend, jedoch
mit der Mallgabe, dass das Verlustrisiko bei verbrieften
Derivaten auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.
Notierte und nichtnotierte Derivate

Die Gesellschaft darf Geschafte tatigen, die zum Handel
an einer Borse zugelassene oder in einen anderen orga-
nisierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand
haben.

Geschéfte, die nicht zum Handel an einer Borse zu-
gelassene oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogene Derivate zum Gegenstand haben (OTC-Ge-



schéafte), dirfen nur mit geeigneten Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage stan-
dardisierter Rahmenvertrage getdtigt werden. Die be-
sonderen Risiken dieser individuellen Geschéafte liegen
im Fehlen eines organisierten Marktes und damit der
VerduRerungsmoglichkeit an Dritte. Eine Glattstellung
eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund der indi-
viduellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen
Kosten verbunden sein.

Bei aullerborslich gehandelten Derivaten wird das Kon-
trahentenrisiko bezuglich eines Vertragspartners auf
5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens beschrankt.
Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der
Europaischen Union, dem EWR oder einem Drittstaat mit
vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahen-
tenrisiko bis zu 10% des Wertes des Sondervermoégens
betragen. AuRerbdrslich gehandelte Derivategeschafte,
die mit einer zentralen Clearingstelle einer Bdrse oder
eines anderen organisierten Marktes als Vertragspart-
ner abgeschlossen werden, werden auf die Kontrahen-
tengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate einer
taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem Mar-
gin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitat des Kon-
trahenten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht
eliminiert. Anspriche des Sondervermdgens gegen einen
Zwischenhdndler sind jedoch auf die Grenzen anzurech-
nen, auch wenn das Derivat an einer Borse oder an einem
anderen organisierten Markt gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert fior Derivategeschéfte

Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdogen auch De-
rivategeschéfte tatigen, die auf einer fir das Sonderver-
mogen erwerbbaren Immobilie oder auf der Entwicklung
der Ertrage aus einer solchen Immobilie basieren. Durch
solche Geschdfte ist es der Gesellschaft insbesondere
moglich, Miet- und andere Ertrage aus fir das Sonder-
vermoOgen gehaltenen Immobilien gegen Ausfall- und
Wahrungskursrisiken abzusichern.

Derivategeschafte zur Absicherung von Wéhrungsrisiken
Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von
in Fremdwadahrung gehaltenen Vermoégensgegenstanden
und Mietforderungen fir Rechnung des Sondervermo-
gens Derivategeschafte auf der Basis von Wahrungen
oder Wechselkursen tdtigen.

Die Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken, die
30 Prozent des Wertes des Sondervermaogens Uberstei-
gen, von diesen Mdglichkeiten Gebrauch machen. Dar-
Uber hinaus wird die Gesellschaft diese Moglichkeiten
nutzen, wenn und soweit sie dies im Interesse der Anle-
ger fUr geboten halt.

39

Wertpapier-Darlehen

Fir das Sondervermégen dirfen keine Wertpapier-Dar-
lehensgeschafte getatigt werden.

Wertpapier-Pensionsgeschéfte

Fir das Sondervermégen durfen keine Wertpapier-Pen-
sionsgeschafte getatigt werden.

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivategeschdften nimmt die Gesell-
schaft auf Rechnung des Sondervermdgens ggf. Sicher-
heiten entgegen. Die Sicherheiten dienen dazu, das Aus-
fallrisiko des Vertragspartners dieser Geschéfte ganz
oder teilweise zu reduzieren.

Arten der zuldssigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivategeschaften fol-
gende Vermogensgegenstande als Sicherheiten:
Geldzahlung,

Verpfandung oder Abtretung von Guthaben,
Ubereignung oder Verpfandung von Wertpapieren
oder Geldmarktinstrumenten.

Die von einem Vertragspartner gestellten Sicherheiten
muUssen u.a. in Bezug auf Emittenten angemessen ri-
sikodiversifiziert sein. Stellen mehrere Vertragspart-
ner Sicherheiten desselben Emittenten, sind diese zu
aggregieren. Ubersteigt der Wert der von einem oder
mehreren Vertragspartnern gestellten Sicherheiten
desselben Emittenten nicht 20% des Wertes des Son-
dervermogens, gilt die Diversifizierung als angemessen.

Umfang der Besicherung

Derivategeschafte mussen in einem Umfang besichert
sein, der sicherstellt, dass der Anrechnungsbetrag fur
das Ausfallrisiko des jeweiligen Vertragspartners 5%
des Wertes des Sondervermdgens nicht Uberschrei-
tet. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz
in der Europdischen Union oder in einem Vertragsstaat
des EWR oder in einem Drittstaat, in dem gleichwerti-
ge Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der Anrech-
nungsbetrag fur das Ausfallrisiko 10% des Wertes des
Sondervermogens betragen.

Strategie fir Abschldge der Bewertung (Haircut-
Strategie)

Von den gestellten Sicherheiten werden Abschlage (so-
genannte Haircuts) berechnet, um den Marktpreis-,
Wechselkurs- und Liquiditatsrisiken der zugrundeliegen-
den Sicherheiten Rechnung zu tragen. Die Gesellschaft



verfolgt eine Haircut-Strategie, die abhdngig von der Art
der jeweiligen Sicherheit unterschiedliche Haircuts be-
rucksichtigt. Die Hohe der Haircuts ist so gewahlt, dass
bei Ausfall eines Kontrahenten hierdurch innerhalb des
Verwertungszeitraums auftretende Wertschwankungen
der Sicherheiten in der Regel abgedeckt sind.

Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben dirfen auf
Sperrkonten bei der Verwahrstelle des Sondervermo-
gens oder mit ihrer Zustimmung bei einem anderen Kre-
ditinstitut gehalten werden. Die Wiederanlage darf nur
in Staatsanleihen von hoher Qualitit oder in Geldmarkt-
fonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen.

Wertentwicklung

Da das Sondervermoégen neu aufgelegt worden ist,
besteht noch keine historische Wertentwicklung. Die
historische Wertentwicklung des Sondervermdogens
ermoglicht ohnehin keine Prognose fir die zukinftige
Wertentwicklung.

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

Einsatz von Leverage

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesell-
schaft den Investitionsgrad des Sondervermogenser-
hoht (Hebelwirkung). Solche Methoden sind insbeson-
dere Kreditaufnahmen, Wertpapierdarlehen sowie in
Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen. Die Gesell-
schaft kann solche Methoden fir das Sondervermégen
in dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Um-
fang nutzen. Die Méglichkeit der Nutzung von Derivaten
und zur Kreditaufnahme sind in den Abschnitten ,De-
rivate zu Absicherungszwecken” und ,Kreditaufnahme
und Belastung von Vermogensgegenstanden” darge-
stellt. Wertpapier-Darlehen werden hingegen fir dieses
Sondervermaogen nicht abgeschlossen.

Der Leverage des Sondervermoégens wird aus dem Ver-
haltnis zwischen dem Risiko des Sondervermogens und
seinem Nettoinventarwert ermittelt. Die Berechnung
des Nettoinventarwertes wird im Abschnitt ,Anteile”,
Unterabschnitt ,Ausgabe- und Riucknahmepreis” er-
lautert. Das Risiko des Sondervermégens wird sowohl
nach der sogenannten Bruttomethode als auch nach
der sogenannten Commitment-Methode berechnet. In
beiden Fallen bezeichnet das Risiko des Sonderver-
mogens die Summe der absoluten Werte aller Posi-
tionen des Sondervermogens, die entsprechend den
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gesetzlichen Vorgaben bewertet werden. Dabei ist es
bei der Bruttomethode nicht zulassig, einzelne Derivat-
geschdfte oder Wertpapierpositionen miteinander zu
verrechnen (d.h. keine Bericksichtigung sogenannter
Netting- und Hedging-Vereinbarungen). Etwaige Effek-
te aus der Wiederanlage von Sicherheiten bei Wertpa-
pier-Darlehens- und Pensionsgeschaften werden mit
bericksichtigt.

Im Unterschied zur Bruttomethode sind bei der Com-
mitment-Methode einzelne Derivategeschafte oder
Wertpapierpositionen miteinander zu verrechnen (Be-
rucksichtigung sogenannter Netting- und Hedging-Ver-
einbarungen).

Die Gesellschaft erwartet, dass das nach der Brut-
to-Methode berechnete Risiko des Sondervermoégens
seinen Nettoinventarwert héchstens um das 3-fache,
und das nach der Commitment-Methode berechnete
Risiko des Sondervermdgens seinen Nettoinventar-
wert hochstens um das 2,5-fache Ubersteigt. Abhangig
von den Marktbedingungen kann das Leverage jedoch
schwanken, so dass es trotz der standigen Uberwa-
chung durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen der
angegebenen Hochstmale kommen kann.

Bdorsen und Markte

Die Gesellschaft plant derzeit nicht die Anteile des BNP
Paribas MacStone-Sondervermdgens zum Handel an ei-
ner Borse zuzulassen. Die Anteile werden auch nicht mit
Zustimmung der Gesellschaft in organisierten Markten
gehandelt. Die Gesellschaft hat Kenntnis davon, dass
die Anteile kinftig ggf. an verschiedenen Markten ge-
handelt werden kénnten. Die Gesellschaft Ubernimmt
fur den Handel der Anteile an einer Bérse/an einem
organisierten Markt keine Verantwortung. Der dem
Borsenhandel oder dem Handel in sonstigen Méarkten
zugrundeliegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich
durch den Wert der im Sondervermdégen gehaltenen
Vermogensgegenstande, sondern auch durch Angebot
und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis
von dem ermittelten Anteilpreis abweichen.

Teilfonds

Der BNP Paribas MacStone ist nicht Teilfonds einer Um-
brella-Konstruktion.



ANTEILE

Anteilklassen und faire Behandlung
der Anleger

Fir den BNP Paribas MacStone bestehen die folgenden
Anteilklassen:

- Anteilklasse P:

- Anteilklasse G

Die Anteilklassen unterscheiden sich wie folgt:

- Furdie Anteilklasse P besteht weder eine Mindestan-
lagesumme noch eine Beschrankung hinsichtlich der
moglichen Anleger.

- Demgegeniber besteht fir die Anteilklasse G eine
Mindestanlagesumme von €100.000,00; eine weitere
Beschrankung hinsichtlich der Personen der Anleger
besteht nicht. Eine Beteiligung an der Anteilklasse
G ist jedoch nur unter Beachtung des in Abschnitt
,Ausgabe von Anteilen” beschriebenen Verfahrens
moglich.

- Ferner unterscheiden sich die Anteilklassen P und G
hinsichtlich der Verwaltungsvergutung; die Hohe der
Verwaltungsvergitungen der einzelnen Anteilklas-
sen ist dem Abschnitt ,Kosten” zu entnehmen.
Weitere Einzelheiten zum Verfahren beim Erwerb der
Anteile der Anteilklassen G finden sich im Abschnitt
LAusgabe und Ricknahme der Anteile”.

Nach den Anlagebedingungen kénnen - ggf. nach einer
Anderung der Anlagebedingungen - auch zukinftig nach
freiem Ermessen der Kapitalanlagegesellschaft weite-
re Anteilklassen, die sich insbesondere hinsichtlich der
Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlages, des Ruck-
nahmeabschlages, der Wahrung des Anteilwertes, der
VerwaltungsvergUtung, der Mindestanlagesumme oder
einer Kombination dieser Merkmale unterscheiden kén-
nen, gebildet werden. Die Rechte der Anleger, die zum
Zeitpunkt der EinfUhrung neuer Anteilklassen bereits
Anteile an zuvor bestehenden Anteilklassen erworben
haben, bleiben von der Neueinfihrung von Anteilklas-
sen unberihrt. Die Kosten der Einfihrung neuer Anteil-
klassen geht in jedem Fall ausschliefRlich zu Lasten der
Anleger der neuen Anteilklasse, soweit diese dem Son-
dervermogen belastet werden.

Der Erwerb von Vermogensgegenstanden ist nur ein-
heitlich fur das ganze Sondervermdgen und nicht fur
eine einzelne Anteilklasse oder eine Gruppe von Anteil-
klassen moglich.

Der Anteilwert wird fur jede Anteilklasse gesondert
errechnet, indem die Kosten der Auflegung neuer An-
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teilklassen, die Ausschittungen (einschlielich der aus
dem Fondsvermogen ggf. abzufihrenden Steuern), die
Verwaltungsvergitung, die auf eine bestimmte Anteil-
klasse entfallen, ggf. einschlieflich Ertragsausgleich,
ausschliefRlich dieser Anteilklasse zugeordnet werden.
Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung der ver-
schiedenen Anteilklassen kann das wirtschaftliche Er-
gebnis, das der Anleger mit seinem Investment in das
Sondervermogen erzielt, je nach Anteilklasse variieren.
Das gilt sowohl fur die Rendite vor Steuern als auch fir
die Rendite nach Steuern.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Sondervermdgens
- unabhangig von der Anteilklasse - fair zu behandeln.
Sie darf im Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos
und der Ricknahme 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 fai-
re Behandlung der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt
LAbrechnung bei Anteilausgabe und -ricknahme” sowie
LLiguiditadtsmanagement”.

Die Rechte der Anleger werden ausschlieBlich in Sam-
melurkunden verbrieft. Diese Sammelurkunden werden
bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein An-
spruch des Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteil-
scheine besteht nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur
bei Depotverwahrung maglich. Die Anteile lauten auf
den Inhaber und verbriefen die Anspriche der Inhaber
gegeniuber der Gesellschaft. Die Anteile enthalten keine
Stimmrechte.

Ausgabe und Ricknahme der Anteile

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich
nicht beschrdnkt. Sie kdnnen bei der Verwahrstelle,
der Gesellschaft und durch die Vermittlung von Drit-
ten erworben werden. Die Verwahrstelle gibt sie zum
Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert pro Anteil
(Anteilwert) zuzUglich eines Ausgabeaufschlags (Aus-
gabepreis) entspricht. Die Ausgabe von Anteilen erfolgt
borsentaglich. Die Gesellschaft behdlt sich jedoch vor,
die Ausgabe von Anteilen voribergehend oder voll-
standig einzustellen. In diesen Fallen kdnnen erteilte
Einzugsermdchtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht
ausgefuhrt werden. Wird die Ricknahme von Anteilen
aufgrund auBergewodhnlicher Umstande zeitweise ein-
gestellt (s. Seite 44), darf wahrend dessen keine Ausgabe
von Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der Ricknahme



wegen Liquiditdtsmangels ist die Anteilausgabe dagegen
weiterhin moglich.

Hinsichtlich der Ausgabe von Anteilen an den Anteilklas-
sen G gelten die folgenden Einschrankungen:
Anteile an der Anteilklasse G dirfen nur an solche
Anleger ausgegeben werden, die die oben genannten
Anforderungen an die Mindestzeichnungssumme er-
fillen. Dabei ist der geplante Erwerb von Anteilen an
der Anteilscheinklasse G der Gesellschaft anzuzeigen.
Ferner ist die Ausgabe von Anteilen an der Anteil-
klasse G auch an solche Anleger moglich, die bereits
aufgrund eines friheren Anteilserwerbs nach Maf3-
gabe des vorstehenden Satzes an der Anteilklasse G
Anteile halten und dies der Gesellschaft gegenuber
durch eine entsprechende Bescheinigung der depot-
fohrenden Stelle nachweist, und zwar unabhdngig
von der Hohe des Erwerbs der zusdtzlichen Anteile.
Die Gesellschaft ist - unabhdngig von der Anteilklasse
- nicht verpflichtet, Auftrage zum Erwerb von Anteilen
an dem Sondervermaégen auszufUhren bzw. durch die
Verwahrstelle ausfihren zu lassen.

Ricknahme von Anteilen

Anteilrickgaben sind erst dann moglich, wenn der An-
leger seine Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten
hat (,Mindesthaltefrist”). Der Anleger hat seiner Ruck-
nahmestelle for mindestens 24 durchgehende Monate
unmittelbar vor dem verlangten Rucknahmetermin ei-
nen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens sei-
nem Rucknahmeverlangen entspricht. Rucknahmestelle
ist die depotfuhrende Stelle.

Anteilrickgaben muss der Anleger auRerdem unter Ein-
haltung einer Frist von 12 Monaten (,Ruckgabefrist”)
durch eine unwiderrufliche Rickgabeerklarung gegen-
Uber seiner depotfuhrenden Stelle ankindigen. Die
Rickgabeerklarung kann auch schon wahrend der Min-
desthaltefrist abgegeben werden.

Nach Eingang einer unwiderruflichen Ruckgabeerklarung
bis zur tatsachlichen Ruckgabe sperrt die depotfuhrende
Stelle des Anlegers die Anteile im Depot, auf die sich die
Erklarung bezieht. Der Anleger kann die Anteile weder
auf ein anderes eigenes Depot noch auf das Depot eines
Dritten Ubertragen.

Die Ruckgabe kann auch durch Vermittlung Dritter er-
folgen, dabei kdnnen Kosten anfallen. Die Gesellschaft
ist verpflichtet, die Anteile zum am Abrechnungstag
geltenden Rucknahmepreis, der dem an diesem Tag er-
mittelten Anteilwert gegebenenfalls unter Abzug eines
Rucknahmeabschlages entspricht, for Rechnung des
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Sondervermégens zurickzunehmen. Ein Ricknahme-
auftrag, der mit Verzégerung ausgefuhrt wird, weil zu-
nachst die Halte- bzw. Kindigungsfrist ablaufen muss,
wird zu dem nach Fristablauf geltenden Ricknahme-
preis abgerechnet. Auf die Risiken und Folgen einer be-
fristeten Ricknahmeaussetzung (s.Seite 44) wird aus-
dricklich hingewiesen.

Die von den vorstehenden Regelungen abweichenden
Bestimmungen der § 12 Abs. 4 und 5 der Allgemeinen
Anlagebedingungen finden auf dieses Sondervermogen
keine Anwendung, da der Fonds erst nach dem dort ge-
nannten Stichtag aufgelegt worden ist. Insoweit gelten
fur alle Anleger die gleichen Rickgaberegelungen.

Ermittlung des Ausgabe- und
Ricknahmepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Ruck-
nahmepreises der Anteile gesondert fir jede Anteil-
klasse ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der
Verwahrstelle borsentaglich die Verkehrswerte der zum
Sondervermogen gehdrenden Vermogensgegenstande
abziglich etwaiger aufgenommener Kredite und sonsti-
gen Verbindlichkeiten und Rickstellungen des Sonder-
vermogens (Nettoinventarwert). Die Division des Netto-
inventarwertes durch die Zahl der ausgegebenen Anteile
ergibt den Anteilwert.

Ausgabe- und Ricknahmepreise werden kaufmannisch
gerundet.

An Borsentagen, die auf die in Bayern gesetzlichen Fei-
ertage Dreikonigsfest, Christi Himmelfahrt, Pfingstmon-
tag, Fronleichnam, Maria Himmelfahrt, Tag der Deut-
schen Einheit und Allerheiligen fallen, sowie am 24. und
31. Dezember wird von einer Ermittlung des Anteilwer-
tes abgesehen.

Orderannahmeschluss

Die Gesellschaft trdgt dem Grundsatz der Anlegergleich-
behandlung 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 festge-
legt, bis zu dem Auftréage fur die Ausgabe und Ricknahme
von Anteilen bei ihr oder bei der Verwahrstelle vorliegen
muUssen. Die Abrechnung von Ausgabe- und Rickgabe-
orders, die bis zum Orderannahmeschluss bei der Ver-
wahrstelle oder bei der Gesellschaft eingehen, erfolgt
- vorbehaltlich der oben dargestellten Besonderheiten
bei der Ricknahme von Anteilen mit Mindesthalte- und
Kundigungsfristen - an dem auf den Eingang der Order



folgenden Wertermittlungstag (=Abrechnungstag) zu
dem dann ermittelten Anteilwert. Orders, die nach dem
Annahmeschluss bei der Verwahrstelle oder bei der Ge-
sellschaft eingehen, werden erst am Ubernachsten Wer-
termittlungstag (=Abrechnungstag) zu dem dann ermit-
telten Wert abgerechnet. Der Orderannahmeschluss fir
dieses Sondervermaogen ist auf der Homepage der Gesell-
schaft (https://www.reim.bnpparibas.de) veroffentlicht.
Er kann von der Gesellschaft jederzeit gedndert werden.

Verfahren bei der Vermégensbewertung

Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und Liquiditats-
anlagen

Immabilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer
als drei Monate mit dem Kaufpreis angesetzt; anschlie-
Bend werden sie mit dem zuletzt von den externen Be-
wertern festgestellten Wert angesetzt. Dieser Wert wird
fir jede Immobilie spatestens alle drei Monate ermittelt.

Die Bewertungen werden maglichst gleichmalig ver-
teilt, um eine Ballung von Neubewertungen zu bestimm-
ten Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer Immobilie
Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, so
wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorge-
zogen. Innerhalb von zwei Monaten nach der Belastung
eines Grundsticks mit einem Erbbaurecht ist der Wert
des Grundstucks neu festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fir das
Sondervermogen anfallen, werden Uber die voraussichtli-
che Haltedauer der Immobilie, langstens jedoch Uber zehn
Jahre in gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die
Immobilie wieder veraulRert, sind die Anschaffungsneben-
kosten in voller Hohe abzuschreiben. Im Einzelnen richtet
sich die Behandlung von Anschaffungsnebenkosten nach
§ 30 Absatz 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs-
und Bewertungsverordnung (KARBV).

Fur im Ausland gelegene Immobilien werden bei der
Anteilspreisermittlung Ruckstellungen fur die Steuern
einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt,
bei der VerauRBerung mit Gewinn voraussichtlich erhe-
ben wird. Weitere Einzelheiten hierzu ergeben sich aus
§ 30 Absatz 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung
der Immobilien nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu
Buchwerten angesetzt.
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Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei
Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit
dem Kaufpreis angesetzt. Anschlielfend werden der Be-
wertung monatliche Vermdgensaufstellungen der Immo-
bilien-Gesellschaften zugrunde gelegt. Spatestens alle
drei Monate wird der Wert der Beteiligung auf Grund-
lage der aktuellsten Vermogensaufstellung von einem
Abschlussprifer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch
ermittelt. Der ermittelte Wert wird anschliefend von der
Gesellschaft auf Basis der Vermdgensaufstellungen bis
zum nachsten Wertermittlungstermin fortgeschrieben.
Treten bei einer Beteiligung Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschreibung
nicht erfasst werden konnen, so wird die Neubewertung
gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung fur das
Sondervermdgen anfallen, werden Uber die voraussicht-
liche Haltedauer der Beteiligung, langstens jedoch Uber
zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen abgeschrieben.
Wird die Beteiligung wieder verdufert, sind die Anschaf-
fungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben.

Die in den Vermdgensaufstellungen ausgewiesenen Im-
mobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von den
externen Bewertern festgestellt wurde.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland gele-
gene Immobilie, so werden bei der Anteilpreisermittlung
Rickstellungen fir die Steuern einkalkuliert, die der
Staat, in dem die Immobilie liegt, bei einer VeraulRerung
mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Falls jedoch
von einer VerauRerung der Beteiligung einschlieBlich der
Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung
der Beteiligung gegebenenfalls ein Abschlag fir latente
Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.
Verfahren bei divergierenden Verkehrswerten: Sofern
die Bewertung der Immobilien des Sondervermoégens
gemall den vorstehenden Ausfihrungen durch zwei von-
einander unabhangige externe Bewerter erfolgt, leitet
die Gesellschaft aus den in den beiden Gutachten fest-
gestellten Verkehrswerten einen Mittelwert ab, der auf
dem Ansatz des arithmetischen Mittels beruht.

Liquiditatsanlagen

Vermogensgegenstdande, die zum Handel an Bdrsen
zugelassen sind oder in einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind, so-
wie Bezugsrechte fir das Sondervermdgen werden zum
letzten verfugbaren handelbaren Kurs, der eine verlass-



liche Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern nach-
folgend unter ,Besondere Bewertungsregeln fur einzel-
ne Vermogensgegenstande” nicht anders angegeben.

Vermoégensgegenstande, die weder zum Handel an
Borsen zugelassen sind noch in einem anderen orga-
nisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen
sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfigbar ist,
werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der
bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Bewer-
tungsmodellen unter Berucksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfol-
gend unter ,Besondere Bewertungsregeln fir einzelne
Vermogensgegenstande” nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln for
einzelne Vermégensgegenstande

Nichtnotierte Schuldverschreibungen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die
nicht an der Borse oder in einem organisierten Markt
gehandelt werden (zum Beispiel nichtnotierte Anleihen,
Commercial Papers und Einlagenzertifikate), werden die
fur vergleichbare Schuldverschreibungen vereinbarten
Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen
vergleichbarer Emittenten mit entsprechender Laufzeit
und Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag
zum Ausgleich der geringeren VerauRerbarkeit, heran-
gezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarkt-
instrumenten werden Zinsen und zinsahnliche Ertrage
berUcksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermégen gehdrenden Optionsrech-
te und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten einge-
raumten Optionsrechten, die zum Handel an einer Borse
zugelassen oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogen sind, werden zu dem jeweils letzten verfig-
baren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewer-
tung gewahrleistet, bewertet.

Das Gleiche gilt fir Forderungen und Verbindlichkei-
ten aus fur Rechnung des Sondervermégens verkauften
Terminkontrakten. Die zu Lasten des Sondervermogens
geleisteten Einschisse werden unter Einbeziehung der
am Borsentag festgestellten Bewertungsgewinne und
Bewertungsverluste im Wert des Sondervermdgens be-
rucksichtigt.
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Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und
Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nenn-
wert zuzUglich zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern
ein entsprechender Vertrag zwischen der Gesellschaft
und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wur-
de, der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit kindbar
ist und die Ruckzahlung bei der Kindigung nicht zum
Nennwert zuz(glich Zinsen erfolgt. Dabei wird im Ein-
zelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermitt-
lung des Verkehrswertes zugrunde gelegt wird. Die
entsprechenden Zinsforderungen werden zusdtzlich
angesetzt.

Forderungen, zum Beispiel abgegrenzte Zinsanspriche,
sowie Verbindlichkeiten werden grundsatzlich zum
Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem letz-
ten festgestellten Ricknahmepreis angesetzt oder zum
letzten verfugbaren handelbaren Kurs, der eine ver-
lassliche Bewertung gewahrleistet. Stehen diese Werte
nicht zur Verfiugung, werden Investmentanteile zu dem
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger
Einschatzung nach geeigneten Bewertungsmodellen un-
ter Bericksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten
angemessen ist.

Auf Fremdwéhrung lautende Vermdgensgegenstande
Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande
werden zu dem unter Zugrundelegung der WM/Reuters
Intraday Spot Rates um 9.00 Uhr ermittelten Devisen-
kurs der Wahrung des Vortages in Euro taggleich um-
gerechnet.

Zusammengesetzte Vermégensgegenstande

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermo-
gensgegenstdnde sind jeweils anteilig nach den vorge-
nannten Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnah-
mefdllen abgewichen werden, sofern die Gesellschaft
unter Berdcksichtigung der Marktgegebenheiten dies im
Interesse der Anleger fur erforderlich halt.

Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteil-
wert in den Anteilklassen P und G jeweils ein Ausga-
beaufschlag hinzugerechnet. Der Ausgabeaufschlag
betragt 5% des Anteilwertes. Der Gesellschaft steht



es frei, einen niedrigeren Aufschlag zu berechnen. Der
Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst
dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim
Erwerb gezahlten Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus
diesem Grund empfiehlt sich bei dem Erwerb von An-
teilen eine langere Anlagedauer. Der Ausgabeaufschlag
stellt im Wesentlichen eine Vergitung fir den Vertrieb
der Anteile des Sondervermogens dar. Die Gesellschaft
kann den Ausgabeaufschlag zur Abdeckung von Ver-
triebsleistungen an etwaige vermittelnde Stellen wei-
tergeben.

Ricknahmeabschlag

Unabhdngig von der Anteilklasse wird kein Ricknahme-
abschlag erhoben.

Verdffentlichung der Ausgabe-
und Ricknahmepreise

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sowie ggf. der Net-
toinventarwert je Anteil sind am Sitz der Gesellschaft
und der Verwahrstelle verfugbar. Die Preise sowie ggf.
der Nettoinventarwert werden regelmallig im Internet
auf der Homepage der Gesellschaft (https://www.reim.
bnpparibas.de) veroffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und Rick-
nahme der Anteile

Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile erfolgt durch
die Gesellschaft beziehungsweise die Verwahrstelle
zum Ausgabepreis beziehungsweise Ricknahmepreis
ohne Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben
oder zuruckgenommen, so kdnnen zusatzliche Kosten
anfallen.

Ricknahmeaussetzung und
Beschlisse der Anleger

Die Gesellschaft kann die Ricknahme der Anteile zeitwei-
lig aussetzen, sofern aulergewohnliche Umstdande vor-
liegen, die eine Aussetzung unter Berucksichtigung der
Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen
(S 12 Absatz 7 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”).

AuRergewdhnliche Umstande liegen insbesondere vor,

wenn

- eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpa-
piere des Sondervermogens gehandelt wird (auer
an gewohnlichen Wochenenden und Feiertagen), ge-

schlossen oder der Handel eingeschrankt oder aus-
gesetzt ist,

- Uber Vermogensgegenstande nicht verfigt werden
kann,

- die Gegenwerte bei Verkdufen nicht zu transferieren
sind,

- es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungsgemaf
zu ermitteln, oder

- wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet
werden kénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlage-
grundsdtzen Uberwiegend in Immobilien angelegt. Bei
umfangreichen Ricknahmeverlangen konnen die liqui-
den Mittel des Sondervermdgens, das heilt Bankgutha-
ben und Erlose aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geld-
marktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung
des Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemalen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen
oder nicht sogleich zur Verfugung stehen. Die Gesell-
schaft ist dann verpflichtet, die Rucknahme der Anteile
befristet zu verweigern und auszusetzen (§ 12 Absatz 8
der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”). Zur Beschaffung
der fur die Ricknahme der Anteile notwendigen Mittel
hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstande des Sonder-
vermogens zu angemessenen Bedingungen zu verdufern.

Reichen auch zwo0lf Monate nach der Aussetzung die Li-
quiden Mittel fur die Ricknahme nicht aus, muss die Ge-
sellschaft die Ricknahme weiter verweigern und weiter
Vermogensgegenstdnde des Sondervermogens verau-
Bern. Der VerdulRerungserlds darf nun den Verkehrswert
der Immobilien um bis zu 10% unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liqui-
den Mittel fur die RGcknahme nicht aus, muss die Ge-
sellschaft die Ricknahme weiter verweigern und weiter
Vermogensgegenstande des Sondervermaogens verau-
Bern. Der VerdulRerungserlds darf nun den Verkehrswert
der Immobilien um bis zu 20% unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liqui-
den Mittel nicht fir die Ricknahme aus oder setzt die
Gesellschaft zum dritten Mal innerhalb von finf Jahren
die Ricknahme von Anteilen aus, so erlischt das Verwal-
tungsrecht der Gesellschaft an dem Sondervermdgen.
Das Sondervermogen geht auf die Verwahrstelle uber,
die es abwickelt und den Liquidationserlds an die Anle-
ger auszahlt (siehe Abschnitt ,Verfahren bei Auflésung
eines Sondervermogens”)

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer
Wiederaufnahme der Anteilricknahme nur dann neu zu



laufen an, wenn die Gesellschaft fur das Sondervermo-
gen nicht binnen drei Monaten nach der Wiederaufnah-
me erneut die Rucknahme von Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger und dariber hinaus
im Internet auf der Homepage der Gesellschaft (https:/
www.reim.bnpparibas.de) Uber die Aussetzung und die
Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile. Aullerdem
werden die Anleger Uber ihre depotfuhrenden Stellen in
Papierform oder in elektronischer Form informiert. Nach
Wiederaufnahme der Ricknahme wird den Anlegern der
dann gultige Rickgabepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Ricknahme der Anteile man-
gels Liquiditat aus, konnen die Anleger durch einen Mehr-
heitsbeschluss gemdR § 259 KAGB in die Verdu3erung
einzelner Vermogensgegenstande des Sondervermogens
einwilligen, auch wenn die VerauRerung nicht zu ange-
messenen Bedingungen im Sinne des § 257 Absatz 1 Nr. 3
KAGB erfolgt. Die Einwilligung der Anleger ist unwiderruf-
lich. Sie verpflichtet die Gesellschaft nicht, die entspre-
chende VerduBerung vorzunehmen, sondern berechtigt
sie nur dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der
Anleger durchgefihrt werden, es sei denn auRergewohn-
liche Umstande machen es erforderlich, dass die Anle-
ger auf einer Versammlung personlich informiert werden.
Eine einberufene Versammlung findet statt, auch wenn
die Aussetzung der Anteilricknahme zwischenzeitlich be-
endet wird. An der Abstimmung nimmt jeder Anleger nach
Malgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am
Fondsvermogen teil. Die Anleger entscheiden mit der ein-
fachen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden
Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur wirksam, wenn min-
destens 30% der Stimmrechte an der Beschlussfassung
teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine Verdulle-
rung, die Einberufung einer Anlegerversammlung zu die-
sem Zweck sowie der Beschluss der Anleger werden von
der Gesellschaft im Bundesanzeiger und darUber hinaus
im Internet auf der Homepage der Gesellschaft (https://
www.reim.bnpparibas.de) bekannt gemacht.

Liquiditaitsmanagement

Die Gesellschaft verfugt Uber ein Liquiditats-Manage-
mentsystem.

Die Gesellschaft hat fur das Sondervermégen schriftli-
che Grundsatze und Verfahren festgelegt, die es ihr er-
moglichen, die Liquiditatsrisiken des Sondervermogens
zu Uberwachen und zu gewdhrleisten, dass sich das
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Liquiditdtsprofil der Anlagen des Sondervermdgens mit
den zugrundeliegenden Verbindlichkeiten des Sonder-
vermogens deckt. Unter Bericksichtigung der unter Ab-
schnitt ,Anlageziele, -strategie, -grundsatze und -gren-
zen” dargelegten Anlagestrategie ergibt sich folgendes
Liquiditdtsprofil des Sondervermdogens. Die Grundsdtze
und Verfahren umfassen:
Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken,
die sich auf Ebene des Sondervermégens oder der
Vermogensgegenstande ergeben koénnen. Sie nimmt
dabei eine Einschatzung der Liquiditat der im Son-
dervermogen gehaltenen Vermogensgegenstande in
Relation zum Fondsvermdgen vor und legt hierfir
eine Liquiditatsquote fest. Die Beurteilung der Liqui-
ditat beinhaltet beispielsweise BerGcksichtigung der
vorliegenden unwiderruflichen Ruckgabeerklarungen
der Anleger, Erfillung von Verbindlichkeiten oder
geplante Immobilientransaktionen und -finanzie-
rungen. Die Gesellschaft Gberwacht hierbei auch die
Anlagen in Zielfonds und deren Ricknahmegrundsat-
ze und daraus resultierende etwaige Auswirkungen
auf die Liquiditat des Sondervermdgens.
Die Gesellschaft uberwacht die Liquiditatsrisiken, die
sich durch erhohte Rickgabeverlangen der Anleger
ergeben konnen. Hierbei bildet sie sich Erwartun-
gen Uber Nettomittelveranderungen unter BerUck-
sichtigung von verfugbaren Informationen Uber die
Anlegerstruktur und Erfahrungswerten aus histori-
schen Nettomittelveranderungen. Sie berucksichtigt
die Auswirkungen von GroRabrufrisiken und anderen
Risiken (zum Beispiel Reputationsrisiken).
Die Gesellschaft hat fur das Sondervermdgen ad-
aquate Limits fur die Liquiditatsrisiken festgelegt.
Sie Uberwacht die Einhaltung dieser Limits und hat
Verfahren fir eine Uberschreitung oder drohende
Uberschreitung der Limits festgelegt.
Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren
gewahrleisten eine Konsistenz zwischen Liquiditats-
quote, den Liquiditats-Risikolimits und den zu erwar-
teten Nettomittelveranderungen.

Die Gesellschaft Uberprift diese Grundsatze jahrlich
und aktualisiert diese entsprechend.

Die Gesellschaft fihrt monatlich Stresstests durch, mit
denen sie die Liquiditdtsrisiken des Sondervermoégens
bewerten kann (Stresstests sind mindestens einmal
jahrlich durchzufGhren, vergleiche § 6 KAVerQV in Ver-
bindung mit Artikel 48 Absatz 2 Buchstabe e) AIFM-VO).
Die Gesellschaft fihrt die Stresstests auf der Grundlage
zuverldssiger und aktueller quantitativer oder, falls dies
nicht angemessen ist, qualitativer Informationen durch.
Hierbei werden Anlagestrategie, Ricknahmefristen,



Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb derer
die Vermogensgegenstande verdullert werden konnen,
sowie Informationen in Bezug auf allgemeines Anle-
gerverhalten und Marktentwicklungen einbezogen. Die
Stresstests simulieren gegebenenfalls mangelnde Liqui-
ditat der Vermogensgegenstande des Sondervermogens
sowie in Anzahl und Umfang atypische Verlangen von
Rucknahmen. Sie decken Marktrisiken und deren Auswir-
kungen ab, einschlielich auf Nachschussforderungen,
Anforderungen der Besicherungen oder Kreditlinien. Sie
tragen Bewertungssensitivitaten unter Stressbedingun-
gen Rechnung. Sie werden unter Berucksichtigung der
Anlagestrategie, des Liquiditatsprofils, der Anlegerart
und der Ricknahmegrundsatze des Sondervermaogens
in einer der Art des Sondervermégens angemessenen
Haufigkeit durchgefihrt.

Die Rickgaberechte unter normalen und auRergewdhn-
lichen Umsténden sowie die Aussetzung der Ricknahme
sind im Abschnitt ,Anteile - Ausgabe und Ricknahme
von Anteilen - Aussetzung der Anteilricknahme” darge-
stellt. Die hiermit verbundenen Risiken sind unter ,Risi-
kohinweise - Risiko der Fondsanlage - Aussetzung der
Anteilrocknahme” sowie ,Risiko der eingeschrankten Li-
quiditat Sondervermégens (Liquiditatsrisiko)” erlautert.

KOSTEN
Verwaltungs- und sonstige Kosten

1. Die nachfolgenden Kostenregelungen gelten identisch
for die Anteilklasse P und die Anteilklasse G, soweit
nicht nachstehend ausdricklich zwischen den Anteil-
klassen differenziert wird.

2. Vergitungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind:

a) Fir die Anteilklasse P:

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Son-
dervermégens eine jahrliche Vergitung bis zur Hohe
von 1,0% des durchschnittlichen Nettoinventarwer-
tes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode
bezogen auf die Anteilklasse P, der aus den Werten
am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist
berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschusse zu
erheben.

Fur die Anteilklasse G:

Die Gesellschaft erhéalt fur die Verwaltung des Son-
dervermégens eine jahrliche Vergitung bis zur Hohe
von 0,7 % des durchschnittlichen Nettoinventarwer-
tes des Sondervermdgens in der Abrechnungsperiode
bezogen auf die Anteilklasse G, der aus den Werten
am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist
berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vorschusse zu
erheben.

b) Werden fir das Sondervermdégen Immobilien er-
worben, umgebaut oder verauBert, kann die Ge-
sellschaft jeweils eine einmalige Vergutung bis
zur Hohe von 1,0% des Kaufpreises bzw. der Bau-
kosten beanspruchen. Bei von der Gesellschaft
for das Sondervermégen durchgefihrten Pro-
jektentwicklungen kann eine Vergitung von bis
zu 2,0% der Baukosten erhoben werden.

3. VergUtungen, die an die Dritte zu zahlen sind:

Die Gesellschaft zahlt wiederkehrende Vergitungen

(Vermittlungsfolgeprovisionen) an die Vermittler

von Anteilen, deren Hohe sich nach den jeweiligen

vertraglichen Abreden mit den verschiedenen Ver-
triebsstellen richten. Die VergGtung wird durch die

Verwaltungsvergitung gemaR Ziffer 2 a) abgedeckt.

4. Verwahrstellenvergitung

Die monatliche Vergitung fur die Verwahrstelle be-

tragt 1/12 von hdchstens 0,025% des durchschnitt-

lichen Nettoinventarwertes des Sondervermogens
in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am

Ende eines jeden Monats errechnet wird.

5. Zuldssiger jahrlicher Hochstbetrag

FUr die Anteilklasse P:

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermogen

nach den vorstehenden Ziffern 2.a), 3 und 4 als Ver-

gutung sowie nach Ziffer 6.0) als Aufwendungsersatz
entnommen wird, kann insgesamt bis zu 1,125% des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermogens in der Abrechnungsperiode, der aus den

Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,

betragen.

Fir die Anteilklasse G:

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermogen

nach den vorstehenden Ziffern 2.a), 3 und 4 als Ver-

gutung sowie nach Ziffer 6.0) als Aufwendungsersatz
entnommen wird, kann insgesamt bis zu 0,825% des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermoégens in der Abrechnungsperiode, der aus den

Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,

betragen.

6. Neben den vorgenannten Vergutungen gehen die fol-
genden Aufwendungen zu Lasten des Sondervermogens

a) Kosten der externen Bewerter,;

b) bankibliche Depot- und Kontogebuhren, gegebe-
nenfalls einschlief3lich der bankUblichen Kosten
fur die Verwahrung auslandischer Vermégensge-
genstande im Ausland;

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehen-
de Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten
(Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-,
Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten);

d) Kosten fur den Druck und Versand der fur die An-
leger bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen



Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresbe-
richte, Verkaufsprospekt, wesentliche Anlegerin-
formationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und
Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Ruck-
nahmepreise und gegebenenfalls der Ausschit-
tungen oder Thesaurierungen und des Auflo-
sungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dau-
erhaften Datentragers, auller im Fall der Infor-
mationen Uber Fondsverschmelzungen und der
Informationen Uber MaBnahmen im Zusammen-
hang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berech-
nungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

g) Kosten fir die Prufung des Sondervermogens
durch den Abschlussprifer des Sondervermaogens;

h) Kosten fir die Bekanntmachung der Besteue-
rungsgrundlagen und der Bescheinigung, dass
die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung
von Rechtsansprichen durch die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdgens sowie der Ab-
wehr von gegen die Gesellschaft zu Lasten des
Sondervermogens erhobenen Ansprichen;

j) Gebihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in
Bezug auf das Sondervermégen erhoben werden;

k) Kosten fUr Rechts- und Steuerberatung im Hin-
blick auf das Sondervermégen;

l) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Er-
werb und/oder der Verwendung bzw. Nennung
eines Vergleichsmaflstabes oder Finanzindizes
anfallen konnen;

m) Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbe-
vollmachtigten;

n) Kosten fir die Analyse des Anlageerfolges des
Sondervermogens durch Dritte;

0) Kosten fur die Bereitstellung von Analysemate-
rial oder -dienstleistungen durch Dritte in Bezug
auf ein oder mehrere Finanzinstrumente oder
sonstige Vermodgenswerte oder in Bezug auf die
Emittenten oder potenziellen Emittenten von
Finanzinstrumenten oder in engem Zusammen-
hang mit einer bestimmten Branche oder einen
bestimmten Markt bis zu einer Hohe von 0,1%
des durchschnittlichen Nettoinventarwertes des
Sondervermogens in der Abrechnungsperiode, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monats er-
rechnet wird,

p) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den
an die Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte
zu zahlenden Vergitungen, im Zusammenhang
mit den vorstehend genannten Aufwendungen
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und im Zusammenhang mit der Verwaltung und
Verwahrung;

q) die im Falle des Uberganges von Immabilien des
Sondervermogens gem. § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB
auf die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbs-
steuer und sonstigen Kosten (z.B. Gerichts- und
Notarkosten).

. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergutungen und Aufwen-
dungen werden dem Sondervermégen die in Zu-
sammenhang mit dem Erwerb und der VerauRerung
von Vermogensgegenstanden entstehenden Kosten
belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit
dem Erwerb, der VerauBRerung, der Bebauung und
Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem
Zusammenhang anfallender Steuern werden dem
Sondervermdgen unabhdngig vom tatsachlichen
Zustandekommen des Geschafts belastet.

. Regeln zur Berechnung von VergUtungen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 2b), 6a) und 6b) gelten
entsprechend fur die von der Gesellschaft fir Rech-
nung des Sondervermégens unmittelbar oder mit-
telbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften beziehungsweise die Immobilien dieser
Gesellschaften.

Fir die Berechnung der Vergitung der Gesellschaft
gemal Ziffer 2b) gilt Folgendes: Im Falle des Er-
werbs, der VerduRerung, des Umbaus, des Neubaus
oder der Projektentwicklung einer Immobilie durch
eine Immobilien-Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw.
sind die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im
Falle des Erwerbs oder der Verdullerung einer Im-
mobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in
der Gesellschaft enthaltenen Immobilie anzusetzen.
Wenn nur eine Beteiligung an der Immobilien-Gesell-
schaft gehalten, erworben oder verdul3ert wird, ist
der anteilige Verkehrswert bzw. sind die Baukosten
entsprechend dem Anteil der fur das Sondervermo-
gen gehaltenen, erworbenen oder verdullerten Betei-
ligungsquote anzusetzen.

FUr die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaf
den Ziffern 6a) und 6b) ist auf die Hohe der Beteili-
gung des Sondervermdgens an der Immobilien-Ge-
sellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen
Aufwendungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft
aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB
entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang
zu Lasten des oder der Sondervermaogen, fur deren
Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehal-
ten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

. Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halb-
jahresbericht den Betrag der Ausgabeaufschlage und



Ricknahmeabschlage offen zu legen, die dem Son-
dervermdgen im Berichtszeitraum fir den Erwerb
und die Ricknahme von Anteilen im Sinne des § 196
KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von An-
teilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft
selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet
werden, mit der die Gesellschaft durch eine we-
sentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die ande-
re Gesellschaft fir den Erwerb und die Ricknahme
keine Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht
und im Halbjahresbericht die Vergitung offen zu le-
gen, die dem Sondervermdgen von der Gesellschaft
selbst, von einer anderen (Kapital-) Verwaltungsge-
sellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der
die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als
Verwaltungsvergutung fir die im Sondervermaogen
gehaltenen Anteile berechnet wurde.

10.Die Abrechnungsperiode im Sinne dieser Verwal-
tungs- und sonstigen Kosten entspricht dem Ge-
schéftsjahr des Sondervermaogens.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten
des Sondervermaogens angefallenen Verwaltungskosten
(ohne Transaktionskosten) gesondert nach Anteilklas-
sen offengelegt und als Quote des durchschnittlichen
Fondsvolumens ausgewiesen (,Gesamtkostenquote”).
Diese setzt sich zusammen aus der Vergitung fir die
Verwaltung des Sondervermdgens, der Vergitung der
Verwahrstelle sowie den Aufwendungen, die dem Son-
dervermégen zusatzlich belastet werden kénnen (siehe
Abschnitt ,Verwaltungs- und sonstige Kosten”). Ausge-
nommen sind die Kosten und Nebenkosten, die beim
Erwerb und bei der VerduRerung von Vermégensgegen-
standen entstehen. Transaktionskosten werden dem
Sondervermaégen belastet.

Sonstige Informationen

Geldwerte Vorteile

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschaf-
ten fur Rechnung des Sondervermégens geldwerte Vorteile
(Broker-Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinfor-
mationssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger
bei den Anlageentscheidungen verwendet werden.

Rickvergltungen

Der Gesellschaft flieRen keine Rickvergitungen der aus
dem Sondervermégen an die Verwahrstelle und an Dritte
geleisteten Vergutungen und Aufwandserstattungen zu.
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Vermittlungsfolgeprovisionen

Die Gesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus dem
Sondervermoégen geleisteten Vergitungen fur wieder-
kehrende Vergltungen an Vermittler von Anteilen als
Vermittlungsfolgeprovision.

Verwaltungsvergitung fur Investmentanteile

Dem Sondervermégen wird neben der Vergitung zur
Verwaltung des Sondervermogens eine weitere Verwal-
tungsvergitung fir die im Sondervermaégen gehaltenen
Investmentanteile berechnet.

Dariber hinaus sind Ublicherweise mittelbar oder un-
mittelbar von den Anlegern des jeweiligen Sonderver-
maogens Gebuhren, Kosten, Provisionen und sonstige
Aufwendungen zu tragen.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der
Ausgabeaufschldage und Ricknahmeabschlage angege-
ben, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fir
den Erwerb und die Rickgabe von Anteilen an anderen
Sondervermogen berechnet worden sind. Daneben wird
die Verglitung offengelegt, die dem Sondervermdgen
von der Gesellschaft selbst, einer anderen Kapitalver-
waltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der
die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, oder einer
auslandischen Investmentgesellschaft einschlieBlich
ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergi-
tung fur die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile be-
rechnet 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 Ge-
sellschaft fur den Erwerb und die RGcknahme keine Aus-
gabeaufschldge oder Rucknahmeabschlage berechnen.

Abweichender Kostenausweis durch Vertriebsstellen
Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Dritte
beraten oder vermitteln diese den Kauf, weisen sie ihm
gegebenenfalls Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht
mit den Kostenangaben in diesem Prospekt und in den
wesentlichen Anlegerinformationen deckungsgleich sind
und die hier beschriebene Gesamtkostenquote Uberstei-
gen kénnen.

Grund dafur kénnen insbesondere gesetzliche Vorgaben
sein, nach denen der Dritte die Kosten seiner eigenen
Tatigkeit (z.B. Vermittlung oder Beratung) zusatzlich
zu beruUcksichtigen hat. Daruber hinaus kann der Drit-
te verpflichtet sein, auf Fondsebene anfallende weitere
Kosten, insbesondere Transaktionskosten, in die Berech-



nung einzubeziehen, obwohl diese nach den aktuell fur
die Gesellschaft geltenden Regelungen nicht Teil der in
den wesentlichen Anlegerinformationen angegebenen
Gesamtkostenquote sind. Auch kann der Dritte ver-
pflichtet sein, auf Fondsebene anfallende Kosten anders
zu berechnen, als die Gesellschaft nach den fur sie ak-
tuell geltenden Regelungen.

Abweichungen im Kostenausweis kdnnen sich sowohl bei
Informationen vor Vertragsschluss ergeben als auch bei
regelmaligen Kosteninformationen Uber die bestehende
Fondsanlage im Rahmen einer daverhaften Kundenbe-
ziehung.

Vergitungspolitik

Die Gesellschaft unterliegt aufsichtsrechtlichen Vorga-
ben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergitungssys-
tems. Hierzu hat sich die Gesellschaft eine Vergitungs-
policy gegeben, in der angemessene Vergitungssysteme
der Mitarbeiter der Gesellschaft ausgestaltet sind.
Durch die Umsetzung der aufsichtsrechtlichen Vorgaben
soll der nachhaltigen Ausgestaltung der Vergitungssys-
teme, unter Vermeidung von Fehlanreizen zur Eingehung
ubermadliger Risiken, Rechnung getragen werden. Auf-
grund der geringen Komplexitat des Vergitungssystems
erfolgt die periodische Uberprifung der Umsetzung der
Vergitungspolitiken und -praktiken im 3-Jahresturnus.
Das Vergutungssystem umfasst lediglich fixe und varia-
ble monetare Vergitungselemente und wird mindestens
einmal jahrlich auf seine Angemessenheit sowie die Ein-
haltung aller rechtlichen Vorgaben Uberprift und er-
forderlichenfalls angepasst. Durch die Festlegung von
Bandbreiten und Richtwerten fir die Gesamtzielvergu-
tung ist gewahrleistet, dass keine Abhangigkeit von der
variablen Vergitung und ein angemessenes Verhaltnis
von variabler zur fixen VergUtung besteht. Die geltenden
Bandbreiten und Richtwerte variieren in Abhangigkeit
von der VerglUtungshdhe und werden auf ihre Mark-
tiblichkeit und Angemessenheit Uberprift. Fur sog.
JRisk-Taker”, d.h. Personen, die Tdtigkeiten ausfuhren,
die einen wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisiko-
profil der KVG und der von ihr verwalteten Investment-
vermogen haben, gelten besondere Regeln. So ist deren
variable Vergutung an das Betriebsergebnis gekoppelt,
die einen Anteil von rund einem Drittel der Gesamt-
vergUtung grundsdtzlich nicht uberschreitet. Zusatzlich
wird die variable Vergitung ab Uberschreiten eines Min-
destbetrags ratierlich ausgezahlt. Welche Mitarbeiter
der Gesellschaft als ,Risk-Taker” zu qualifizieren sind,
Uberprift die Gesellschaft regelmalig.

Weitere Einzelheiten zur aktuellen Vergutungspolitik der
Gesellschaft sind im Internet unter https:/www.reim.
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bnpparibas.de verdffentlicht. Auf Verlangen werden die
Informationen von der Gesellschaft kostenlos in Papier-
form zur Verfigung gestellt.

ERMITTLUNG UND VERWENDUNG
DER ERTRAGE

Ermittlung der Ertréage

Das Sondervermogen erzielt ordentliche Ertrdge aus
vereinnahmten und nicht zur Kostendeckung verwen-
deten Mieten aus Immobilien, aus Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften sowie Zinsen und Dividenden
aus Liquiditatsanlagen. Diese werden periodengerecht
abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fur Bau-
vorhaben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle
der marktiblichen Verzinsung der fir die Bauvorhaben
verwendeten Mittel des Sondervermégens angesetzt
werden.

Aullerordentliche Ertrage kénnen aus der Verauerung
von Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften und von Liquiditatsanlagen entstehen. Die
Verduflerungsgewinne oder -verluste aus dem Verkauf
von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die
Verkaufserlose (abziglich der beim Verkauf angefalle-
nen Kosten) den um die steuerlich zuldssige und mogli-
che Abschreibung verminderten Anschaffungskosten der
Immobilie oder Beteiligung an einer Immobilien-Gesell-
schaft (Buchwert) gegenibergestellt werden.

Realisierte VerauRerungsverluste werden mit realisier-
ten VerauBerungsgewinnen nicht saldiert.

Die VerauRerungsgewinne beziehungsweise Veraule-
rungsverluste bei Wertpapierverkdufen beziehungs-
weise bei der Einldsung von Wertpapieren werden fir
jeden einzelnen Verkauf beziehungsweise jede einzelne
Einlésung gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Er-
mittlung von VerduBerungsgewinnen beziehungsweise
VerauRerungsverlusten der aus allen Kaufen der Wert-
papiergattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde
gelegt (sogenannte Durchschnitts- oder Fortschrei-
bungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren
Die Gesellschaft wendet fir das Sondervermaégen ein

sogenanntes Ertragsausgleichsverfahren an. Dieses
verhindert, dass der Anteil der ausschittungsfahigen



Ertrage am Anteilpreis infolge Mlittelzu- und -abflissen
schwankt. Anderenfalls wirde jeder Mittelzufluss dazu
fuhren, dass an den Ausschuttungsterminen pro Anteil
weniger Ertrage zur Ausschittung zur Verfigung stehen,
als dies bei einer konstanten Anzahl umlaufender Antei-
le der Fall wére. Mittelabflisse hingegen wirden dazu
fihren, dass pro Anteil mehr Ertrage zur Ausschittung
zur Verfigung stinden, als dies bei einer konstanten
Zahl umlaufender Anteile der Fall ware. Um dies zu ver-
hindern, werden wahrend des Geschéftsjahres die aus-
schittungsfahigen Ertrdage, die der Anteilerwerber als
Teil des Ausgabepreises bezahlen muss und der Verkdu-
fer von Anteilen als Teil des Ricknahmepreises vergitet
erhalt, fortlaufend berechnet und als ausschittungsfa-
hige Position in der Ertragsrechnung eingestellt.

Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die bei-
spielsweise kurz vor dem Ausschittungstermin Anteile
erwerben, den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausga-
bepreises in Form einer Ausschittung zurickerhalten,
obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen der
Ertrage nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrage

Die Gesellschaft schittet grundséatzlich die wahrend des
Geschaftsjahres fir Rechnung des Sondervermogens
angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwende-
ten Ertrage aus den Immobilien, den Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften, den Liquiditatsanlagen und
dem sonstigen Vermdgen - unter Berucksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs - aus. In der Rechen-
schaftsperiode abgegrenzte Ertrage aus Liquiditatsan-
lagen werden ebenfalls zur Ausschittung herangezogen.
Dariber hinaus kann die Gesellschaft unterjahrig zu fol-
genden Terminen Zwischenausschittungen vornehmen:
30. Dezember, 30. Mé&rz und 30. Juni. Die Vornahme von
Zwischenausschittungen wie auch die Hohe der Zwi-
schenausschittungen steht im Ermessen der Gesell-
schaft. Substanzausschuttungen sind nicht zulassig.

Von den so ermittelten Ertrdgen missen Betrdge, die
fur kinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbe-
halten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wert-
minderungen der Immobilien erforderlich sind, kdnnen
einbehalten werden. Abgesehen von Einbehalten fir die
Instandsetzung mussen jedoch mindestens 50% der in
Absatz 1 genannten Ertrage ausgeschittet werden.

Verdullerungsgewinne kdnnen - unter BerUcksichtigung
des zugehérigen Ertragsausgleichs - ausgeschittet
werden.
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VerauRBerungsgewinne von Wertpapiergattungen kdnnen
auch dann ausgeschittet werden, wenn andere Wertpa-
piergattungen Verluste ausweisen.

Eigengeldzinsen fur Bauvorhaben kénnen, sofern sie sich
in den Grenzen der ersparten marktiblichen Bauzin-
sen halten, ebenfalls fUr die Ausschittung verwendet
werden.

Die ausschittbaren Ertrage konnen zur Ausschittung
in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen wer-
den, als die Summe der vorgetragenen Ertrage 15% des
jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des
Geschaftsjahres nicht Obersteigt.

Im Interesse der Substanzerhaltung kdnnen Ertrdge
teilweise - in Sonderfallen auch vollstandig - zur Wie-
deranlage im Sondervermoégen bestimmt werden. Abge-
sehen von Einbehalten fir die Instandsetzung missen
jedoch mindestens 50% der in Absatz 1 genannten Er-
trage ausgeschittet werden.

Die Ausschittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar
nach Bekanntmachung des Jahresberichtes. Finden Zwi-
schenausschittungen nach Absatz 1 statt, so erfolgen
diese unmittelbar nach Veroffentlichung der Ausschit-
tungsbekanntmachung.

Wirkung der Ausschittung auf den Anteilwert

Da der Ausschuttungsbetrag dem jeweiligen Sonderver-
mogen entnommen wird, vermindert sich am Tag der
Ausschittung (Ex-Tag) der Anteilwert um den ausge-
schitteten Betrag je Anteil.

Gutschrift der Ausschittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Verwahrstel-
le verwahrt werden, schreiben deren Geschéftsstellen
Ausschittungen kostenfrei gut. Soweit das Depot bei
anderen Banken oder Sparkassen gefihrt wird, kdnnen
zusatzliche Kosten entstehen.

KURZANGABEN UBER
STEUERRECHTLICHE VORSCHRIFTEN

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten
nur fir Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steu-
erpflichtig sind. Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger
werden nachfolgend auch als Steuerinlander bezeich-
net. Dem Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von
Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt beschrie-
benen Sondervermégen mit seinem Steuerberater in



Verbindung zu setzen und mogliche steuerliche Kon-
sequenzen aus dem Anteilerwerb individuell zu klaren.

Darstellung der Rechtslage
ab dem 1. Januar 2018

Der Fonds ist als Zweckvermdgen grundsatzlich von
der Koérperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist
jedoch partiell korperschaftsteuerpflichtig mit seinen
inlandischen Immobilienertragen, d.h. inldndischen
Mietertragen und Gewinnen aus der Verdullerung in-
landischer Immobilien (der Gewinn aus dem Verkauf
inlandischer Immobilien ist hinsichtlich der bis zum
31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven
steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung
und der Verdullerung mehr als zehn Jahre betragt), in-
landischen Beteiligungseinnahmen und sonstigen in-
landischen Einkinften im Sinne der beschrankten Ein-
kommensteuerpflicht mit Ausnahme von Gewinnen aus
dem Verkauf von Anteilen an Kapitalgesellschaften. Der
Steuersatz betragt 15%. Soweit die steuerpflichtigen
Einkinfte im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs er-
hoben werden, umfasst der Steuersatz von 15% bereits
den Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatan-
leger als EinkUnfte aus Kapitalvermdgen der Einkom-
mensteuer unterworfen, soweit diese zusammen mit
sonstigen Kapitalertragen den Sparer-Pauschbetrag von
jahrlich 801,- EUR (fur Alleinstehende oder getrennt
veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602,- EUR (fir zusammen
veranlagte Ehegatten) Ubersteigen.

EinkUnfte aus Kapitalvermégen unterliegen grundsatz-
lich einem Steuerabzug von 25% (zuzuglich Solidari-
tatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu
den Einkinften aus Kapitalvermogen gehoren auch die
Ertrage aus Investmentfonds (Investmentertrage), d.h.
die Ausschittungen des Fonds, die Vorabpauschalen
und die Gewinne aus der VerduRerung der Anteile. Unter
bestimmten Voraussetzungen kénnen die Anleger einen
pauschalen Teil dieser Investmentertrage steuerfrei er-
halten (sog. Teilfreistellung).

Der Steuerabzug hat fir den Privatanleger grundsatz-
lich Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass
die Einkinfte aus Kapitalvermégen regelmaliig nicht in
der Einkommensteuererklarung anzugeben sind. Bei der
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depot-
fuhrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrech-
nungen vorgenommen und aus der Direktanlage stam-
mende auslandische Quellensteuern angerechnet.
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Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswir-
kung, wenn der personliche Steuersatz geringer ist als
der Abgeltungssatz von 25%. In diesem Fall koénnen die
Einkinfte aus Kapitalvermdgen in der Einkommensteuer-
erklarung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann
den niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet
auf die personliche Steuerschuld den vorgenommenen
Steuerabzug an (sog. GUnstigerprifung).

Sofern Einkinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuer-
abzug unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der
VerauRerung von Fondsanteilen in einem auslandischen
Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererkldarung
anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen
die Einkinfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem
Abgeltungssatz von 25% oder dem niedrigeren persén-
lichen Steuersatz.

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

Anteile im Privatvermdgen (Steuerinlander)

Ausschittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich steu-
erpflichtig. Der Fonds erfillt jedoch die steuerlichen
Voraussetzungen fiUr einen Immobilienfonds mit Aus-
landsschwerpunkt, daher sind 80% der Ausschittungen
steuerfrei]

Die steuerpflichtigen Ausschuttungen unterliegen i.d.R.
dem Steuerabzug von 25% (zuziglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden,
wenn der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistel-
lungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Er-
tragsteile 801,- EUR bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,-
EUR bei Zusammenveranlagung von Ehegatten nicht
Ubersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Beschei-
nigung fur Personen, die voraussichtlich nicht zur
Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte
Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-Be-
scheinigung”).

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem
inlandischen Depot, so nimmt die depotfuhrende Stelle
als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor
dem festgelegten Ausschittungstermin ein in ausrei-
chender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach



amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fir die Dauer von maximal drei Jahren erteilt
wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhdlt der Anleger
die gesamte Ausschittung ungekirzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschit-
tungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den
Basisertrag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der
Basisertrag wird durch Multiplikation des Ricknahme-
preises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit
70% des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren
Rendite 6ffentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt.
Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der
sich zwischen dem ersten und dem letzten im Kalen-
derjahr festgesetzten Rucknahmepreis zuziglich der
Ausschittungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im
Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorab-
pauschale um ein Zwolftel fur jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale
gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres
als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundséatzlich steuverpflichtig.

Der Fonds erfUllt jedoch die steuerlichen Voraussetzun-
gen fUr einen Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt,
daher sind 80% der Vorabpauschalen steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen unterliegen i.d.R.
dem Steuerabzug von 25% (zuziglich Solidaritatszu-
schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinldnder ist und einen Freistellungs-
auftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile
801,- EUR bei Einzelveranlagung bzw. 1.602,- EUR bei
Zusammenveranlagung von Ehegatten nicht Ubersteigen

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Beschei-
nigung for Personen, die voraussichtlich nicht zur
Einkommenssteuer veranlagt werden (sogenannte
Nichtveranlagungsbescheinigung, nachfolgend ,NV-Be-
scheinigung”).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem
inlandischen Depot, so nimmt die depotfuhrende Stelle
als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor
dem Zuflusszeitpunkt ein in ausreichender Hohe aus-
gestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster
oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fur die
Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt
wird. In diesem Fall wird keine Steuer abgefuhrt. An-
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dernfalls hat der Anleger der inlandischen depotfuh-
renden Stelle den Betrag der abzufihrenden Steuer zur
Verfigung zu stellen. Zu diesem Zweck darf die depot-
fohrende Stelle den Betrag der abzufUhrenden Steuer
von einem bei ihr unterhaltenen und auf den Namen
des Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des
Anlegers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss
der Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfihren-
de Stelle auch insoweit den Betrag der abzufUhrenden
Steuer von einem auf den Namen des Anlegers lau-
tenden Konto einziehen, wie ein mit dem Anleger ver-
einbarter Kontokorrentkredit fir dieses Konto nicht in
Anspruch genommen wurde. Soweit der Anleger seiner
Verpflichtung, den Betrag der abzufUhrenden Steuer der
inldandischen depotfihrenden Stelle zur Verfugung zu
stellen, nicht nachkommt, hat die depotfUhrende Stelle
dies dem fUr sie zustdndigen Finanzamt anzuzeigen. Der
Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale inso-
weit in seiner Einkommensteuererkldarung angeben.

VerduRerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember
2017 verdullert, unterliegt der VerduRerungsgewinn
dem Abgeltungssatz von 25%. Dies gilt sowohl fur An-
teile, die vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden und
die zum 31. Dezember 2017 als verauflert und zum 1.
Januar 2018 wieder als angeschafft gelten, als auch fir
nach dem 31. Dezember 2017 erworbene Anteile.

Der Fonds erfillt jedoch die steuerlichen Vorausset-
zungen fur einen Immobilienfonds mit Auslandsschwer-
punkt, daher sind 80% der VerauRerungsgewinne steu-
erfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen, die vor
dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31.
Dezember 2017 als veraullert und zum 1. Januar 2018
wieder als angeschafft gelten, ist zu beachten, dass im
Zeitpunkt der tatsachlichen VerduRerung auch die Ge-
winne aus der zum 31. Dezember 2017 erfolgten fikti-
ven VerauRerung zu versteuern sind, falls die Anteile
tatsachlich nach dem 31. Dezember 2008 erworben
worden sind. Wertveranderungen bei vor dem 1. Januar
2009 erworbenen Anteilen, die zwischen dem Anschaf-
fungszeitpunkt und dem 31. Dezember 2017 eingetreten
sind, sind steuerfrei.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt
werden, nimmt die depotfUhrende Stelle den Steuerab-
zug unter BerUcksichtigung etwaiger Teilfreistellungen
vor. Der Steuerabzug von 25% (zuziglich Solidaritats-
zuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch
die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags



bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden. Wer-
den solche Anteile von einem Privatanleger mit Verlust
veraulert, dann ist der Verlust - ggf. reduziert aufgrund
einer Teilfreistellung - mit anderen positiven Einkinften
aus Kapitalvermogen verrechenbar. Sofern die Anteile in
einem inlandischen Depot verwahrt werden und bei der-
selben depotfihrenden Stelle im selben Kalenderjahr
positive Einkinfte aus Kapitalvermdgen erzielt wurden,
nimmt die depotfUhrende Stelle die Verlustverrechnung
VOr.

Bei einer VerauRerung der vor dem 1. Januar 2009 er-
worbenen Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist
der Gewinn, der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht,
bei Privatanlegern grundsatzlich bis zu einem Betrag
von 100.000 EUR steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur
in Anspruch genommen werden, wenn diese Gewinne
gegeniber dem fir den Anleger zustandigen Finanzamt
erklart werden.

Bei der Ermittlung des Verdullerungsgewinns ist der Ge-
winn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorab-
pauschalen zu mindern.

Anteile im Betriebsvermdogen (Steuverinldnder)

Erstattung der Korperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inldndische Kérperschaft, Perso-
nenvereinigung oder Vermogensmasse, die nach der
Satzung, dem Stiftungsgeschdaft oder der sonstigen Ver-
fassung und nach der tatsachlichen Geschaftsfuhrung
ausschlieBlich und unmittelbar gemeinnitzigen, mildta-
tigen oder kirchlichen Zwecken dient oder eine Stiftung
des offentlichen Rechts, die ausschlief8lich und unmit-
telbar gemeinnitzigen oder mildtatigen Zwecken dient,
oder eine juristische Person des Offentlichen Rechts,
die ausschlieBlich und unmittelbar kirchlichen Zwecken
dient, dann erhdlt er auf Antrag vom Fonds die auf der
Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer anteilig fir
seine Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht, wenn die Antei-
le in einem wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb gehalten
werden. Dasselbe gilt fir vergleichbare auslandische
Anleger mit Sitz und Geschdftsleitung in einem Amts-
und Beitreibungshilfe leistenden auslandischen Staat.
Entsprechendes gilt, soweit die Anteile an dem Fonds
im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenver-
tragen gehalten werden, die nach dem Altersvorsorge-
vertrage-Zertifizierungsgesetz zertifiziert wurden. Die
Erstattung setzt voraus, dass der Anleger seit mindes-
tens drei Monaten vor dem Zufluss der korperschaft-
steuerpflichtigen Ertrage des Fonds zivilrechtlicher und
wirtschaftlicher Eigentumer der Anteile ist, ohne dass
eine Verpflichtung zur Ubertragung der Anteile auf eine
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andere Person besteht. Ferner setzt die Erstattung im
Hinblick auf die auf der Fondsebene angefallene Kér-
perschaftstever auf deutsche Dividenden und Ertrage
aus deutschen eigenkapitalahnlichen Genussrechten im
Wesentlichen voraus, dass deutsche Aktien und deut-
sche eigenkapitalahnliche Genussrechte vom Fonds als
wirtschaftlichem Eigentimer ununterbrochen 45 Tage
innerhalb von 45 Tagen vor und nach dem Falligkeits-
zeitpunkt der Kapitalertrage gehalten wurden und in
diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindestwertande-
rungsrisiken i.H.v. 70% bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Kérperschaft-
steuer, die auf inlandische Immobilienertrage des Fonds
entfallt, wenn der Anleger eine inlandische juristische
Person des Offentlichen Rechts ist, soweit die Invest-
mentanteile nicht einem nicht von der Kérperschaft-
steuer befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen
sind, oder der Anleger eine von der Kdrperschaftsteuer
befreite inlandische Kérperschaft, Personenvereinigung
oder Vermégensmasse ist, der nicht die Korperschaft-
steuer des Fonds auf samtliche steuerpflichtigen Ein-
kunfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steverbefreiung und
ein von der depotfuhrenden Stelle ausgestellter Inves-
tmentanteil-Bestandsnachweis beizufigen. Der Invest-
mentanteil-Bestandsnachweis ist eine nach amtlichen
Muster erstellte Bescheinigung Uber den Umfang der
durchgehend wdhrend des Kalenderjahres vom Anle-
ger gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt und Umfang
des Erwerbs und der VerduRerung von Anteilen wahrend
des Kalenderjahres. Anstelle des Investmentanteil-Be-
standsnachweises tritt bei Anteilen, die an dem Fonds
im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenvertra-
gen gehalten werden, eine Mitteilung des Anbieters eines
Altersvorsorge- oder Basisrentenvertrags aus der her-
vorgeht, zu welchen Zeitpunkten und in welchem Umfang
Anteile erworben oder veraullert wurden.

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

Ausschittungen
Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich einkom-
men- bzw. kérperschaftsteuer- und gewerbesteuer-

pflichtig.

Der Fonds erfillt jedoch die steuerlichen Vorausset-
zungen fur einen Immobilienfonds mit Auslandsschwer-
punkt, daher sind 80% der Ausschuttungen steuerfrei fir
Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer und
40% fur Zwecke der Gewerbesteuer.



Die Ausschittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug
von 25% (zuziglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuer-
abzug wird die Teilfreistellung berUcksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschit-
tungen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den
Basisertrag fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der
Basisertrag wird durch Multiplikation des Ricknahme-
preises des Anteils zu Beginn eines Kalenderjahrs mit
70% des Basiszinses, der aus der langfristig erzielbaren
Rendite offentlicher Anleihen abgeleitet wird, ermittelt.
Der Basisertrag ist auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich
zwischen dem ersten und dem letzten im Kalenderjahr
festgesetzten Rucknahmepreis zuzuglich der Ausschit-
tungen innerhalb des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des
Erwerbs der Anteile vermindert sich die Vorabpauschale
um ein Zwolftel fur jeden vollen Monat, der dem Monat
des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt am ersten
Werktag des folgenden Kalenderjahres als zugeflossen.

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

Der Fonds erfullt jedoch die steuerlichen Vorausset-
zungen fur einen Immobilienfonds mit Auslandsschwer-
punkt, daher sind 80% der Vorabpauschalen steuerfrei
fur Zwecke der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer
und 40% fur Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuverabzug
von 25% (zuzUglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuer-
abzug wird die Teilfreistellung berUcksichtigt.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerduRBerung der Anteile unterliegen
grundséatzlich der Einkommen- bzw. Kérperschaftsteu-
er und der Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des Ver-
aulerungsgewinns ist der Gewinn um die wahrend der
Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen zu mindern.

Der Fonds erfullt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fir einen Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt, daher sind 80% der VerauRerungsgewinne
steuverfrei fur Zwecke der Einkommen- bzw. Korper-
schaftsteuer und 40% fur Zwecke der Gewerbesteuer.

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

Die Gewinne aus der Verdu3erung der Anteile unterlie-
gen i.d.R. keinem Kapitalertragsteuerabzug.

55

Negative steuverliche Ertrage
Eine Zurechnung negativer steuerlicher Ertrage auf den
Anleger ist nicht moglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschittun-
gen nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzu-
wachs eines Kalenderjahres enthalten ist.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im De-
pot bei einer inlandischen depotfuhrenden Stelle, wird
vom Steuerabzug auf Ausschittungen, Vorabpauschalen
und Gewinne aus der VerauRerung der Anteile Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche Auslandereigen-
schaft nachweist. Sofern die Ausldandereigenschaft der
depotfuhrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht recht-
zeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische Anleger
gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs entspre-
chend der Abgabenordnung zu beantragen. Zustandig ist
das fur die depotfuhrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritatszuschlag
Auf den auf Ausschuttungen, Vorabpauschalen und Ge-
winnen aus der VerauRerung von Anteilen abzufihren-
den Steuerabzug ist ein Solidaritdtszuschlag in Hohe
von 5,5% zu erheben.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlan-
dischen depotfuhrenden Stelle (Abzugsverpflichteter)
durch den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf
entfallende Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz
der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteuerpflich-
tige angehort, regelmalig als Zuschlag zum Steuerab-
zug erhoben. Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuver als
Sonderausgabe wird bereits beim Steuerabzug min-
dernd berucksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilwei-
se in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.
Diese Quellensteuer kann bei den Anlegern nicht steu-
ermindernd berucksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von Sondervermdgen

In den Fdllen der Verschmelzung eines inldndischen
Sondervermogens auf ein anderes inldndisches Son-
dervermogen, bei denen derselbe Teilfreistellungs-
satz zur Anwendung kommt, kommt es weder auf der
Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten
Sondervermaogen zu einer Aufdeckung von stillen Reser-
ven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die



Anleger des Ubertragenden Sondervermdgens eine im
Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung, ist diese
wie eine Ausschuttung zu behandeln.

Weicht der anzuwendende Teilfreistellungssatz des
Ubertragenden von demjenigen des Ubernehmenden
Sondervermogens ab, dann gilt der Investmentanteil
des Ubertragenden Sondervermaégens als verauert und
der Investmentanteil des Ubernehmenden Sonderver-
mogens als angeschafft. Der Gewinn aus der fiktiven
Verdullerung gilt erst als zugeflossen, sobald der In-
vestmentanteil des Ubernehmenden Sondervermogens
tatsdchlich verduRert wird.

Automatischer Informationsaustausch in Steuersachen
Die Bedeutung des automatischen Austauschs von In-
formationen zur Bekampfung von grenziberschreiten-
dem Steuerbetrug und grenziberschreitender Steu-
erhinterziehung hat auf internationaler Ebene in den
letzten Jahren stark zugenommen. Die OECD hat hierfur
unter anderem einen globalen Standard fir den auto-
matischen Informationsaustausch Uber Finanzkonten in
Steuersachen veréffentlicht (Common Reporting Stan-
dard, im Folgenden ,CRS"). Der CRS wurde Ende 2014
mit der Richtlinie 2014/107/EU des Rates vom 9. De-
zember 2014 in die Richtlinie 2011/16/EU bezuglich
der Verpflichtung zum automatischen Austausch von
Informationen im Bereich der Besteuerung integriert.
Die teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der
EU sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS mitt-
lerweile an. Deutschland hat den CRS mit dem Finanz-
konten-Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember
2015 in deutsches Recht umgesetzt.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im We-
sentlichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimm-
te Informationen Uber ihre Kunden einzuholen. Han-
delt es sich bei den Kunden (natirliche Personen oder
Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden Staaten
ansassige meldepflichtige Personen (dazu zdhlen nicht
z.B. borsennotierte Kapitalgesellschaften oder Finan-
zinstitute), werden deren Konten und Depots als mel-
depflichtige Konten eingestuft. Die meldenden Finan-
zinstitute werden dann fir jedes meldepflichtige Konto
bestimmte Informationen an ihre Heimatsteuerbehorde
Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen dann
an die Heimatsteuerbehérde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es
sich im Wesentlichen um die persénlichen Daten des
meldepflichtigen Kunden (Name; Anschrift; Steueriden-
tifikationsnummer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei
natirlichen Personen); Ansdssigkeitsstaat) sowie um
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Informationen zu den Konten und Depots (z.B. Konto-
nummer; Kontosaldo oder Kontowert; Gesamtbruttobe-
trag der Ertrage wie Zinsen, Dividenden oder Ausschit-
tungen von Investmentfonds), Gesamtbruttoerldse aus
der VerduRerung oder Rickgabe von Finanzvermdgen
(einschlieflich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger,
die ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut
unterhalten, das in einem teilnehmenden Staat ansassig
ist. Daher werden deutsche Kreditinstitute Informatio-
nen Uber Anleger, die in anderen teilnehmenden Staa-
ten ansdssig sind, an das Bundeszentralamt fir Steuern
melden, das die Informationen an die jeweiligen Steuer-
behérden der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiter-
leiten. Entsprechend werden Kreditinstitute in anderen
teilnehmenden Staaten Informationen Uber Anleger, die
in Deutschland anséassig sind, an ihre jeweilige Heimat-
steuerbehorde melden, die die Informationen an das
Bundeszentralamt fUr Steuern weiterleiten. Zuletzt ist
es denkbar, dass in anderen teilnehmenden Staaten an-
sdssige Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die
in wiederum anderen teilnehmenden Staaten ansassig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehoérde melden, die
die Informationen an die jeweiligen Steuerbehérden der
Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen Lost
keine Grunderwerbsteuer aus.

Beschrinkte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich das Immobili-
en-Investment-Fondsgesetz (ImmolnvFG) in Kraft. Durch
dieses Gesetz wurde in Osterreich eine beschrinkte
Steuerpflicht fur jene Gewinne eingefihrt, die ein aus-
landischer Anleger Uber einen Offenen Immobilienfonds
aus oOsterreichischen Immobilien erzielt. Besteuert wer-
den die laufenden Bewirtschaftungsgewinne aus der
Vermietung und die aus der jahrlichen Bewertung re-
sultierenden Wertzuwadchse der 6sterreichischen Immo-
bilien. Steuersubjekt fir die beschrankte Steuerpflicht in
Osterreich ist der einzelne Anleger, der weder Wohnsitz
noch gewohnlichen Aufenthalt (bei Kdrperschaften we-
der Sitz noch Ort der Geschaftsleitung) in Osterreich
hat. FUr naturliche Personen betragt der Steuersatz
for diese Einkinfte in Osterreich 25%. Erzielt der Anle-
ger pro Kalenderjahr insgesamt maximal 2.000 EUR in
Osterreich steuerpflichtige Einkinfte, braucht er keine
Steuererklarung abzugeben und die Einkinfte bleiben
steverfrei. Bei Uberschreiten dieser Grenze oder nach
Aufforderung durch das zustandige 6sterreichische Fi-
nanzamt ist eine Steuererklarung in Osterreich abzu-



geben. Fir Korperschaften betragt der Steuersatz in
Osterreich 25%. Anders als bei natirlichen Personen
gibt es fur diese keinen gesetzlichen Freibetrag. Fur die
Besteuerung ist das Finanzamt Wien 1/23 zustandig. Die
auf einen Anteil entfallenden in Osterreich beschrankt
steuerpflichtigen Einkiunfte sind im Jahresbericht geson-
dert ausgewiesen. Dieser Betrag ist mit der vom Anleger
im Zeitpunkt der Ausschuttung gehaltenen Anzahl von
Anteilen zu multiplizieren.

3%-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Son-
dervermogen grundsatzlich dem Anwendungsbereich
einer franz@sischen Sondersteuer (sog. franzdsischen
3%-Steuer), die jahrlich auf den Verkehrswert der in
Frankreich gelegenen Immobilien erhoben wird. Das
franzosische Gesetz sieht fir franzosische Immobili-
en-Sondermdgen sowie vergleichbare auslandische
Sondervermégen die Befreiung von der 3%-Steuer vor.
Nach Auffassung der franzdsischen Finanzverwal-
tung sind deutsche Immobilien-Sondervermdgen nicht
grundsatzlich mit franzésischen Immobilien-Sonderver-
maogen vergleichbar, so dass sie nicht grundsatzlich von
der 3%-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Son-
dervermogen BNP Paribas MacStone nach Auffassung
der franzosischen Finanzverwaltung jahrlich eine Erkla-
rung abgeben, in welcher der franzésische Grundbesitz
zum 1. Januar eines jeden Jahres angegeben wird und
diejenigen Anteilinhaber benannt werden, die zum 1. Ja-
nuar eines Jahres an dem Sondervermdogen zu 1% oder
mehr beteiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1. Januar eines Jahres
1 Prozent des Sondervermdgens entspricht, kdnnen dem
jeweiligen Jahresbericht entnommen werden.

Damit das Sondervermdgen seiner Erklarungspflicht
nachkommen und damit eine Erhebung der franzdsi-
schen 3%-Steuer vermieden werden kann, bitten wir Sie,
wenn lhre Beteiligung am Sondervermogen BNP Paribas
MacStone zum 1. Januar eine Quote von 1% erreicht bzw.
Uberschritten hat, uns eine schriftliche Erklarung zuzu-
senden (BNP Paribas Real Estate Investment Manage-
ment GmbH, Lilli-Palmer-Str. 2, 80636 Minchen bzw.
contact@bnpparibas.com], in der Sie der Bekanntgabe
Ihres Namens, ihrer Anschrift und ihrer Beteiligungs-
hohe gegenuber der franzdsischen Finanzverwaltung
zustimmen.

Diese Benennung hat fir Sie weder finanzielle Auswir-
kungen noch lost sie eigene Erklarungs- oder Melde-
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pflichten fir Sie gegenUber den franzdsischen Steuerbe-
hérden aus, wenn Ihre Beteiligung am Sondervermdgen
am 1. Januar weniger als 5% betrug und es sich hierbei
um die einzige Investition in franzdsischen Grundbesitz
handelt.

Falls Ihre Beteiligungsquote am 1. Januar 5% oder mehr
betrug, oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder
unmittelbar in Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der
Beteiligung an franzésischen Immobilien gegebenen-
falls selbst steuerpflichtig und mussen fir die Steu-
erbefreiung durch die Abgabe einer eigenen Erklarung
gegenlber den franzdsischen Steuerbehdrden Sorge
tragen. FiUr verschiedene Anlegerkreise kénnen jedoch
allgemeine Befreiungstatbestande greifen, so sind z.8B.
naturliche Personen und borsennotierte Gesellschaften
von der 3%-Steuer befreit. In diesen Fadllen bedarf es
also keiner Abgabe einer eigenen Erklarung. Fir weite-
re Informationen Uber eine mdgliche Erklarungspflicht
lhrerseits empfehlen wir, sich mit einem franzosischen
Steuerberater in Verbindung zu setzen.

Allgemeiner Hinweis

Die steuerlichen Ausfihrungen gehen von der der-
zeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in
Deutschland unbeschréankt einkommensteuerpflichtige
oder unbeschrankt kdrperschaftsteuerpflichtige Perso-
nen. Es kann jedoch keine Gewahr dafir Ubernommen
werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Ge-
setzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanz-
verwaltung nicht andert.



ZUSAMMENFASSENDE UBERSICHT FUR DIE BESTEUERUNG
BEI UBLICHEN BETRIEBLICHEN ANLEGERGRUPPEN

VERAUSSERUNGS-
GEWINNE

AUSSCHUTTUNGEN

VORABPAUSCHALEN

Inlandische Anleger

Einzelunternehmer

Kapitalertragsteuer

25% (die Teilfreistellung fur Immobilienfonds i.H.v.

60% bzw. fir Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i.H.v.
80% wird berUcksichtigt)

Kapitalertragstever
Abstandnahme

Materielle Besteuerung

Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Bericksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fur Einkommensteuer / 30% fir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt 80% fur Einkommensteuer / 40% fir Gewerbesteuer)

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

Kapitalertragsteuer

Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfreistellung
for Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. fir Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% wird bericksichtigt)

Kapitalertragsteuver
Abstandnahme

Materielle Besteuerung

Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter BerUcksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fur Kdrperschaftsteuer / 30% fir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt 80% fur Kérperschaftsteuer / 40% fur Gewerbesteuer)

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

Kapitalertragsteuer
Abstandnahme

Materielle Besteuerung

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rickstellung fur
Beitragsrickerstattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist ggf.

unter Bericksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% fur Kérperschaftsteuer /
30% fur Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80% fur Kérperschaftsteuer
/ 40% fur Gewerbesteuer)

Banken, die die Fondsanteile
im Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer
Abstandnahme

Materielle Besteuerung

Kérperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter BerUcksichtigung von Teilfreistellungen
(Immobilienfonds 60% fur Korperschaftsteuer / 30% fir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit
Auslandsschwerpunkt 80% fur Kérperschaftsteuer / 40% fur Gewerbesteuer)

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

Kapitalertragsteuer
Abstandnahme

Materielle Besteuerung
Steuerfrei - zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer auf Antrag
erstattet werden

Andere steuerbefreite Anleger (insb.
Pensionskassen, Sterbekassen und
Unterstitzungskassen, sofern die im
Kérperschaftsteuer-gesetz geregelten
Voraussetzungen erfillt sind)

Kapitalertragsteuer
Abstandnahme

Materielle Besteuerung
Steuerfrei - zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer, die auf
inlandische Immobilienertrage entfallt, auf Antrag erstattet werden

Unterstellt ist eine inldndische Depotverwahrung. Auf die Kapitalertragsteuer, Einkommensteuer und Kérperschaftstever wird ein Solidaritdts-
zuschlag als Ergdnzungsabgabe erhoben. Fir die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen
rechtzeitig der depotfihrenden Stelle vorgelegt werden.
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DIENSTLEISTER
Delegation von Tatigkeiten

Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgelagerte
Funktionen Ubernehmen, sind im Abschnitt ,Auslage-
rung” dargestellt. Zudem plant die Gesellschaft mit
Genossenschafts- und anderen Banken, Sparkassen
und Finanzvermittlern Vereinbarungen Uber den Ver-
trieb der Anteile an dem Sondervermégen zu schliellen.
Diese Vertriebsstellen werden im eigenen Namen und
auf eigene Rechnung tatig und Ubernehmen es selbst,
Anteile am Sondervermdégen an Anleger zu vermitteln.
Vergleichbare Tatigkeiten werden von den Vertriebsstel-
len regelmaRig auch fur andere Investmentfonds bzw.
Anlageprodukte erbracht.

Dariber hinaus wird die Gesellschaft im Rahmen ihres
laufenden Geschafts verschiedene in- und auslandi-
sche Dienstleister u.a. fUr technische, juristische, wirt-
schaftsprifende, steuerberatende und allgemein orga-
nisatorische Beratung in Anspruch nehmen; es handelt
sich dabei beispielsweise um technische Gutachter,
Handwerker, Bauunternehmen, Architekten, Reinigungs-
dienste, Sicherheitsdienste, Makler, Rechtsanwalte und
Steuerberater. Die Auswahl erfolgt i.d.R. jeweils im Ein-
zelfall und in Abhangigkeit von der jeweiligen Thematik
fur die die entsprechende Beratung in Anspruch genom-
men wird. Der Anleger hat keinerlei direkte Rechte und
Pflichten gegeniber den Dienstleistern.

AUSLAGERUNG

Die Gesellschaft hat die folgenden Tatigkeiten ausge-

lagert:

- an die BNP Paribas S.A., 16, Boulevard des Italiens,
75009 Paris, Frankreich:
automatisierte Uberwachung des Zahlungsverkehrs
und von Kundendaten entsprechend den aktuellen
Finanzsanktionsbestimmungen;

- an die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Ganghoferstralle 29, 80339 Minchen:
interne Revision (u.a. Prifung externer Hausverwal-
tungen im Ausland);

- andie Deloitte & Touche GmbH Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft, Rosenheimer Platz 4, 81669 Minchen:
interne Revision (u.a. Prifung der IT-Systeme),

- andie BNP Paribas Real Estate Investment Manage-
ment France, 167 Quai de Stalingrad, 92867 Issy Les
Moulineaux, Frankreich:

Asset Management Dienstleistungen in Frankreich,
insofern die Gesellschaft Immobilien in Frankreich
erwirbt, Firewall-Administration;

+ andie BNP Paribas Real Estate Investment Manage-
ment Italy S.g.r.p.A., Piazza Lina Bo Bardi 3. 20124
Milano, Italien:

Asset Management Dienstleistungen in Italien, inso-
fern die Gesellschaft Immobilien in Italien erwirbt;

- an die BNP Paribas Real Estate Holding GmbH, Go-
etheplatz 4, 60311 Frankfurt:

Erbringung operativer Leistungen im Bereich des
KYC-Prozesses, IT-Dienstleistungen i. R. einer kon-
zernweiten IT-Konsolidierung;

- an die Finanz- u. Versicherungsmathematik Barthel
& Meyer GmbH Osterstr. 22, 30159 Hannover:
Verwaltung und Abrechnung von Rentnerbestédnden
sowie die Verwaltung erganzende aktuarielle Tatig-
keiten;

- BNP Paribas Real Estate Holding GmbH, Fritz-Vom-
felde-StraRe 26, 40547 Disseldorf:

Durchfihrung der Aufgaben im Personalwesen
(HR-Funktion),

dabei Unterauslagerung an Peras GmbH, Zur Giele-
rei 18, 76227 Karlsruhe:

Bereitstellung und Abwicklung von IT-Dienstleistun-
gen in der Personalwirtschaft

Die Gesellschaft wird fir die Verwaltung der fir das
Sondervermogen gehaltenen Immobilien verschiedene
in- und auslandische Immobilienverwalter in Anspruch
nehmen. Da das Sondervermdgen neu aufgelegt ist und
noch kein Immobilienbestand vorhanden ist, bestehen
derzeit noch keine entsprechenden Vertragsverhaltnis-
se. Die Auswahl des Dienstleisters erfolgt jeweils im Ein-
zelfall und in Abhdngigkeit von der Belegenheit der Im-
mobilie, der Art der Immobilie etc. Hierbei kann es sich
auch um mit der Gesellschaft verbundene Unternehmen
handeln. Der Anleger hat keinerlei unmittelbaren Rechte
und Pflichten gegenuber den Dienstleistern.

Einige Auslagerungen erfolgen insbesondere um mog-
liche Interessenkonflikte zu vermeiden, wie beispiels-
weise an die KMPG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft
und die Deloitte & Touche GmbH Wirtschaftsprufungs-
gesellschaft. Ausgelagerte IT- und Personaldienstleis-
tungen an verbundene Unternehmen der BNP Paribas
Gruppe bestehen aus unternehmensorganisatorischen
Grinden; die Auslagerung der automatisierten Uberwa-
chung des Zahlungsverkehrs an die BNP Paribas S.A. als
mit der Gesellschaft verbundenes Unternehmen wird
als Dienstleistungen seitens der Auslagerungsunterneh-
men nicht nur for das Sondervermoégen, sondern auch
fur Dritte erbracht. BNP Paribas Real Estate Investment
Management France und BNP Paribas Real Estate In-
vestment Management Italy sind die innerhalb der BNP
Paribas Real Estate Investment Management zustan-



digen Einheiten for Frankreich bzw. Italien; bei diesen
Dienstleistern kdnnen sich Interessenskonflikte u.a.
bei der Allokation von maéglichen Ankaufsobjekten als
auch bei der Vermietung ergeben, insofern weitere vom
Dienstleister verwaltete Gebdude um dieselben Mieter
konkurrieren.

INTERESSENSKONFLIKTE

Bei der Verwaltung des Sondervermdgens konnen fol-
gende Interessenskonflikte hinsichtlich der Interessen
der Anleger entstehen:

Allgemeine Interessenskonflikte:

Interessen der Gesellschaft und der mit dieser ver-
bundenen Unternehmen,

Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder
Interessen anderer Anleger in diesem oder einem
anderen Sondervermdgen.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenskonflikte
begrunden kénnen, umfassen insbesondere:
Anreizsysteme fir Mitarbeiter der Gesellschaft,
Mitarbeitergeschafte,

Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,
Umschichtungen im Sondervermogen,
stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsperfor-
mance (,window dressing”),

Geschafte zwischen der Gesellschaft und den von
ihr verwalteten Investmentvermégen oder Individu-
alportfolios bzw.

Geschéafte zwischen von der Gesellschaft verwalte-
ten Investmentvermoégen und/oder Individualportfo-
lios,

Zusammenfassung mehrerer Orders (,block trades”),
Beauftragung von verbundenen Unternehmen und
Personen,

Einzelanlagen von erheblichem Umfang,
Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits
absehbaren Schlusskurs des laufenden Tages, soge-
nanntes Late Trading.

Die Gesellschaft und ein Teil ihrer Dienstleister und
Auftragnehmer gehoren einer Unternehmensgruppe
an. Diese verbundenen Unternehmen bzw. die fur diese
handelnden Personen sind teilweise auch bei anderen
Investmentvermogen in gleichen oder dhnlichen Funk-
tionen wie bei diesem Sondervermogen tdtig. Dies kann
Interessenkonflikte bedingen. Dabei kann nicht ausge-
schlossen werden, dass fir das Sondervermdgen Ver-
trage in anderer Form abgeschlossen wurden, wenn nur
nicht verbundene Gesellschaften beteiligt waren.
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Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Ge-
schaften fur Rechnung des Sondervermégens geldwerte
Vorteile (Broker research, Finanzanalysen, Markt- und
Kursinformationssysteme) entstehen, die im Interesse
der Anleger bei den Anlageentscheidungen verwendet
werden.

Der Gesellschaft flieBen keine Rickvergutungen der aus
dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle und an Drit-
te geleisteten Vergutungen und Aufwandserstattungen
zu.

Die Gesellschaft gewéhrt an Vermittler, z. B. Kreditins-
titute, wiederkehrend - meist jahrlich - Vermittlungs-
entgelte; zudem flie3t in der Regel der Ausgabeaufschlag
den Vertriebspartnern zu. Dadurch kann sich ein gestei-
gertes eigenes Vertriebsinteresse dieser Vertriebspart-
ner ergeben.

Desweiteren kénnen sich Interessenskonflikte auf Ebene
der Auftragnehmer ergeben. So kénnen Interessenkon-
flikte dadurch entstehen, dass Dienstleister teilweise
die gleichen Tdtigkeiten auch fir andere Gesellschaf-
ten bzw. Investoren und deren Investmentvermdgen
erbringen. Dies kdnnen Gesellschaften bzw. Investoren
innerhalb oder aullerhalb der BNP Paribas Gruppe sein.
Zum Umgang mit Interessenskonflikten setzt die Gesell-
schaft folgende organisatorische Mallnahmen ein, um
Interessenskonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen,
sie zu steuern, zu beobachten und sie offenzulegen:
Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhal-
tung von Gesetzen und Regeln Uberwacht und an die
Interessenskonflikte gemeldet werden missen.
Pflichten zur Offenlegung

Organisatorische MalRnahmen wie

die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fur
einzelne Abteilungen, um dem Missbrauch von
vertraulichen Informationen vorzubeugen
Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemé-
Be Einflussnahme zu verhindern

die Trennung von Eigenhandel und Kundenhandel
Verhaltensregeln fir Mitarbeiter in Bezug auf Mitar-
beitergeschéfte, Verpflichtungen zur Einhaltung des
Insiderrechts

Einrichtung von Vergutungssystemen

Grundsatze zur BerUcksichtigung von Kundeninteres-
sen und zur anleger- und anlagegerechten Beratung
bzw. Beachtung der vereinbarten Anlagerichtlinien
Grundsatze zur bestmaoglichen Ausfuhrung beim Er-
werb beziehungsweise VerauRerung von Finanzinst-
rumenten

Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off Zeiten).



BERICHTE, GESCHAFTSJAHR, PRUFER

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie etwai-
ge Zwischenberichte sind bei der Gesellschaft sowie bei
der BNP Paribas Securities Services S.C.A., Zweignieder-
lassung Frankfurt am Main, erhaltlich.

Das Geschdftsjahr des Sondervermdgens beginnt am
1. Oktober und endet am 30. September des jeweils da-
rauffolgenden Jahres. Der Zeitraum zwischen der Auf-
legung des Sondervermégens und dem darauffolgenden
30. September ist ein Rumpfgeschaftsjahr.

Mit der Abschlussprufung ist die Deutsche Baurevision
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Minchen, be-
auftragt.

Auflosungs- und Abwicklungsberichte sind bei der Ver-
wahrstelle erhaltlich.

REGELUNGEN ZUR AUFL('jSUN"G UND UBER-
TRAGUNG DES SONDERVERMOGENS

Aufldsung des Sondervermégens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung des Son-
dervermdgens zu verlangen. Die Gesellschaft kann jedoch
die Verwaltung eines Sondervermaégens unter Einhaltung
einer Kundigungsfrist von sechs Monaten durch Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht kundigen. AuBerdem werden die Anle-
ger Uber ihre depotfihrenden Stellen in Papierform oder
in elektronischer Form Uber die Kindigung informiert.

Mit der Erklarung der Kindigung wird die Ausgabe und
Ricknahme von Anteilen eingestellt. Die Gesellschaft
ist ab Erklarung der Kindigung verpflichtet, bis zum
Erloéschen ihres Verwaltungsrechts an dem Sonderver-
mogen in Abstimmung mit der Verwahrstelle saémtliche
Vermogensgegenstande des Sondervermdgens zu ange-
messenen Bedingungen zu verduRern. Mit Einwilligung
der Anleger kénnen bestimmte Vermdgensgegenstande
auch zu nicht angemessenen Bedingungen veraufert
werden. Die Anleger muUssen ihre Einwilligung durch
Mehrheitsbeschluss erklaren. Das Verfahren ist im Ab-
schnitt ,Ricknahmeaussetzung und Beschlisse der An-
leger” dargestellt.

Aus den Erlosen, die durch die VerduRerung von Ver-
mogensgegenstanden des Sondervermoégens erzielt
werden, hat die Gesellschaft den Anlegern in Abstim-
mung mit der Verwahrstelle halbjahrliche Abschlage
auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese Erlose zur
Sicherstellung einer ordnungsgemadflen laufenden Be-
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wirtschaftung bendtigt werden und soweit Gewéahrleis-
tungszusagen aus den VerauBerungsgeschaften oder zu
erwartende Auseinandersetzungskosten den Einbehalt
im Sondervermaégen verlangen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des
Sondervermogens auf Verlangen der BaFin zu kindi-
gen, wenn der Wert des Sondervermogens nach Ablauf
von vier Jahren nicht mindestens 150 Millionen EUR
betragt.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft, das
Sondervermodgen zu verwalten, wenn das Insolvenz-
verfahren Uber das Vermdgen der Gesellschaft eroff-
net ist oder wenn ein Antrag auf Eréffnung des Insol-
venzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird. Das
Sondervermogen fallt nicht in die Insolvenzmasse der
Gesellschaft. Das Verwaltungsrecht der Gesellschaft
erlischt auch, wenn sie binnen funf Jahren zum dritten
Mal die Ricknahme der Anteile fir das Sondervermdogen
aussetzt (siehe Abschnitt ,Ricknahmeaussetzung und
Beschlusse der Anleger”).

In diesen Fdllen geht das Sondervermdgen auf die Ver-
wahrstelle Uber, die das Sondervermogen abwickelt und
den Erlds 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 Auflésung eines Sondervermogens

Wird das Sondervermdgen aufgelést, so wird dies im
Bundesanzeiger sowie im Internet auf der Homepage der
Gesellschaft (https://www.reim.bnpparibas.de) verof-
fentlicht. Die Ausgabe und die Ricknahme von Anteilen
werden eingestellt, falls dies nicht bereits mit Erkldrung
der Kindigung durch die Gesellschaft erfolgte.

Der Erlds aus der Verdaullerung der Vermdgenswerte
des Sondervermogens abzuglich der noch durch das
Sondervermogen zu tragenden Kosten und der durch
die Auflosung verursachten Kosten wird an die Anleger
verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am
Sondervermdgen Anspriche auf Auszahlung des Liqui-
dationserloses haben. Die Auflésung des Sondervermo-
gens kann langere Zeit in Anspruch nehmen. Uber die
einzelnen Stadien der Auflésung werden die Anleger
durch Liquidationsberichte zu den Stichtagen der bis-
herigen Berichte unterrichtet, die bei der Verwahrstelle
erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Veréffentlichung im Bundesan-
zeiger und auf der Homepage der Gesellschaft (https://



www.reim.bnpparibas.de) daruber unterrichtet, welche
Liguidationserldse ausgezahlt werden und zu welchem
Zeitpunkt und an welchem Ort diese erhéltlich sind.

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

Verschmelzung des Sondervermadgens

Alle Vermogensgegenstadnde des Sondervermdgens dir-
fen zum Geschéaftsjahresende auf ein anderes bestehen-
des oder ein durch die Verschmelzung neu gegrindetes
inlandisches Immobilien-Sondervermaégen Ubertragen
werden. Es kédnnen auch zum Geschéftsjahresende ei-
nes anderen inldandischen Immobilien-Sondervermaégens
alle Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten die-
ses anderen Sondervermogens auf den BNP Paribas
MacStone ubertragen werden. Die Verschmelzung be-
darf der Genehmigung der BaFin. Mit Zustimmung der
BaFIn kann auch ein anderer Ubertragungsstichtag ge-
wahlt werden.

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

die Anteile gegen Anteile eines anderen Immobili-
en-Sondervermdgens tauschen, dessen Anlage-
grundsétze mit den Anlagegrundsdtzen dieses Son-
dervermogens vereinbar sind, oder

die Anteile ohne weitere Kosten zurocknehmen.

Verfahren bei der Verschmelzung von Sondervermégen
Die Anleger haben bis finf Arbeitstage vor dem geplan-
ten Ubertragungsstichtag die Maglichkeit, ihre Anteile
gegen Anteile eines anderen Sondervermégens umzu-
tauschen, dessen Anlagerundsatze mit denjenigen des
Sondervermaégens BNP Paribas MacStone vereinbar
sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten
Ubertragungsstichtag dber die Grinde sowie iber maR-
gebliche Verfahrensaspekte zu informieren. Die Infor-
mation erfolgt per dauverhaften Datentrdger, etwa in
Papierform oder elektronischer Form. Den Anlegern sind
zudem die wesentlichen Anlegerinformationen fur das
Investmentvermdgen zu Ubermitteln, auf das die Ver-
mogensgegenstande des Immobilien-Sondervermégens
ubertragen werden. Der Anleger muss die vorgenannten
Informationen mindestens 30 Tage vor Ablauf der Frist
zur Ruckgabe oder Umtausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des Gber-
nehmenden und des Ubertragenden Sondervermogens
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berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und
der gesamte Vorgang wird vom Abschlussprifer geprift.
Das Umtauschverhdltnis ermittelt sich nach dem Ver-
haltnis der Nettoinventarwerte des dbernommenen und
des aufnehmenden Sondervermdgens zum Zeitpunkt
der Ubernahme. Der Anleger erhilt die Anzahl von An-
teilen an dem neuen Sondervermoégen, die dem Wert
seiner Anteile an dem Ubertragenen Sondervermdgen
entspricht. Es besteht auch die Mdglichkeit, dass den
Anlegern des Ubertragenden Sondervermogens bis zu
10% des Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt wer-
den. Findet die Verschmelzung wahrend des laufenden
Geschaftsjahres des ubertragenden Sondervermogens
statt, muss dessen verwaltende Gesellschaft auf den
Ubertragungsstichtag einen Bericht erstellen, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht entspricht. Die
Kapitalgesellschaft macht im Bundesanzeiger und da-
rUber hinaus auf https://www.reim.bnpparibas.de be-
kannt, wenn das Sondervermégen BNP Paribas MacSto-
ne auf ein anderes Sondervermdogen aufgenommen hat
und die Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte
das Sondervermdgen BNP Paribas MacStone durch eine
Verschmelzung untergehen, Ubernimmt die Gesellschaft
die Bekanntmachung, die das aufnehmende oder neu
gegrindete Sondervermdgen verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Uber-
tragenden Sondervermogens gilt nicht als Tausch. Die
ausgegebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an
dem Ubertragenden Sondervermaégen. Die Verschmel-
zung von Sondervermégen findet nur mit Genehmigung
der BaFin statt.

Ubertragung des Sondervermogens

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Obertragen.
Die Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung
durch die BaFin. Die genehmigte Ubertragung wird im
Bundesanzeiger und darUber hinaus im Jahresbericht
oder Halbjahresbericht des Sondervermdgens bekannt
gemacht. Uber die geplante Ubertragung werden die An-
leger aulBerdem Uber ihre depotfihrenden Stellen und
der Gesellschaft per dauerhaften Datentrager, etwa in
Papierform oder elektronischer Form informiert. Der
Zeitpunkt, zu dem die Ubertragung wirksam wird, be-
stimmt sich nach den vertraglichen Vereinbarungen
zwischen der Gesellschaft und der aufnehmenden Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft. Die Ubertragung darf
jedoch frihestens drei Monate nach ihrer Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger wirksam werden. Samtliche
Rechte und Pflichten der Gesellschaft in Bezug auf das
Sondervermogen gehen dann auf die aufnehmende Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft Uber.



ZUSATZLICHE INFORMATIONS-
PFLICHTEN NACH § 300 KAGB

Spezielle Informationen zum Sondervermdégen gemal
§ 300 Abs. 1 bis 3 KAGB werden im jeweils aktuellen
Jahresbericht des Sondervermogens veréffentlicht. In-
formationen Uber Anderungen, die sich in Bezug auf die
Haftung der Verwahrstelle ergeben, erhalten Anleger
unverziglich per dauerhaften Datentrager und uUber die
Homepage der Gesellschaft.

WEITERE SONDERVERMOGEN, DIE VON
DER GESELLSCHAFT VERWALTET WERDEN

Von der Gesellschaft wird noch das folgende Publi-
kums-Sondervermégen verwaltet, das nicht Inhalt die-
ses Verkaufsprospektes ist:

Inter Immo Profil (WKN: 982006; ISIN: DE0009820068)

Hinzu kommen 14 Spezial-AlF, welche nicht Inhalt dieses
Verkaufsprospekts sind.

WERTENTWICKLUNG

Wertentwicklung der letzten zehn Kalenderjahre des
BNP Paribas MacStone

Da das Sondervermdgen im Jahr 2020 neu aufgelegt
worden ist, besteht noch keine Wertentwicklungshis-
torie.

Durchschnittliche Wertentwicklung p. a. der letzten
drei, finf und zehn Kalenderjahre des BNP Paribas
MacStone

Da das Sondervermdgen im Jahr 2020 neu aufgelegt
worden ist, besteht noch keine Wertentwicklungshis-
torie.
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Hinweis

BezUglich der Wertentwicklung des Sondervermégens
nach Auflegung dieses Verkaufsprospektes wird auf
die entsprechenden aktuellen Angaben im Jahres- und
Halbjahresbericht sowie im Internet auf die Homepage
der KVG (https://www.reim.bnpparibas.de) verwiesen.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermdgens
ermoglicht keine Prognose fir die zukinftige Wertent-
wicklung.



ALLGEMEINE
ANLAGEBEDINGUNGEN






ALLGEMEINE ANLAGEBEDINGUNGEN

Allgemeine Anlagebedingungen zur Regelung des
Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und der
BNP Paribas Real Estate Investment Management Ger-
many GmbH Muinchen, (nachstehend ,Gesellschaft”
genannt) fir das von der Gesellschaft verwaltete Im-
mobilien-Sondervermogen

BNP Paribas MacStone,

die nur in Verbindung mit den fir dieses Sondervermo-
gen von der Gesellschaft aufgestellten ,Besonderen
Anlagebedingungen” gelten.

§ 1 Grundlagen
1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (,Kapitalverwaltungsgesellschaft”) und
unterliegt den Vorschriften des Kapitalanlagege-
setzbuchs (,KAGB").
. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im
eigenen Namen fUr gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung in
den nach dem KAGB zugelassenen Vermogensgegen-
standen gesondert vom eigenen Vermdgen in Form
eines Immobilien-Sondervermdgens (,Sondervermo-
gen”) an. Uber die hieraus sich ergebenden Rechte
der Anleger werden von ihr Sammelurkunden aus-
gestellt. Der Geschaftszweck des Sondervermdgens
ist auf die Kapitalanlage gemaRl einer festgelegten
Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Ver-
mogensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten
Mittel beschrdnkt; eine operative Tatigkeit und eine
aktive unternehmerische Bewirtschaftung der gehal-
tenen Vermdgensgegenstande ist ausgeschlossen.
Hingegen ist eine aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung bei Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften im Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22
KAGB zuldssig.
Die Vermogensgegenstdnde des Sondervermogens
stehen im Eigentum der Gesellschaft.
Grundstucke, Erbbaurechte sowie Rechte in der
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, Woh-
nungserbbaurechts und Teilerbbaurechts sowie
NieBbrauchrechte an Grundsticken werden in den
Allgemeinen Anlagebedingungen und Besonderen
Anlagebedingungen (,Anlagebedingungen”) unter
dem Begriff Immobilien zusammengefasst.
Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und
dem Anleger richtet sich nach den Anlagebedingun-
gen und dem KAGB.
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§ 2 Verwahrstelle
1. Die Gesellschaft bestellt fir das Immobilien-Sonder-
vermoégen eine Einrichtung im Sinne des § 80 Absatz
2 KAGB als Verwahrstelle; die Verwahrstelle handelt
unabhéngig von der Gesellschaft und ausschlieBlich
im Interesse der Anleger.
. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten
sich nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen
Verwahrstellenvertrag, dem KAGB und den Anlage-
bedingungen des Sondervermoégens.
Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaR-
gabe des § 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen
(Unterverwahrer) auslagern. Naheres hierzu enthdlt
der Verkaufsprospekt.
Die Verwahrstelle haftet gegeniber dem Sonderver-
mogen oder gegenUber den Anlegern fur das Abhan-
denkommen eines verwahrten Finanzinstrumentes
im Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB durch die Ver-
wahrstelle oder durch einen Unterverwahrer, dem
die Verwahrung von Finanzinstrumenten nach § 82
Absatz 1 KAGB Ubertragen wurde. Die Verwahrstelle
haftet nicht, wenn sie nachweisen kann, dass das
Abhandenkommen auf dulRere Ereignisse zurickzu-
fGhren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemes-
senen Gegenmaflnahmen unabwendbar waren. Wei-
tergehende Anspruche, die sich aus den Vorschriften
des burgerlichen Rechts auf Grund von Vertragen
oder unerlaubten Handlungen ergeben, bleiben un-
beruhrt. Die Verwahrstelle haftet auch gegenuber
dem Sondervermogen oder den Anlegern fir samt-
liche sonstigen Verluste, die diese dadurch erleiden,
dass die Verwahrstelle fahrlassig oder vorsatzlich
ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB
nicht erfullt. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt
von einer etwaigen Ubertragung der Verwahraufga-
ben nach Absatz 3 Satz 1 unberUhrt.

§ 3 Bewerter

1. Die Gesellschaft bestellt fir die Bewertung von Im-
mobilien mindestens zwei externe Bewerter.

Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des
§216i. V. m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB geni-
gen. Hinsichtlich seines Bestellungszeitraumes und
seiner finanziellen Unabhangigkeit sind die §§ 250
Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu beachten.
Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach
dem KAGB und den Anlagebedingungen Ubertrage-
nen Aufgaben nach MaRgabe einer von der Gesell-
schaft zu erlassenden internen Bewertungsrichtlinie.
Insbesondere haben die externen Bewerter die zum
Sondervermodgen gehérenden bzw. im Eigentum ei-
ner Immobilien-Gesellschaft stehenden Immaobilien
einmal vierteljahrlich zeitnah zu bewerten, sofern in

2.



den Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
bestimmt ist.

Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach
Bestellung eines Erbbaurechts innerhalb von zwei
Monaten den Wert des Grundsticks neu festzustel-
len.

. Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen oder fir

eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur
erworben werden, wenn sie zuvor von mindestens
einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2
Satz 1, der nicht zugleich die regelmaRige Bewertung
gemal §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfthrt,
bewertet wurde.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
darf fir das Sondervermégen unmittelbar oder
mittelbar nur erworben werden, wenn die im Jah-
resabschluss oder in der Vermdgensaufstellung der
Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien
von mindestens einem externen Bewerter im Sinne
des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regel-
maRige Bewertung gemall §§ 249 und 251 Absatz 1
KAGB durchfihrt, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

1

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermo-
gensgegenstande im eigenen Namen fur gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger mit der gebotenen
Sachkenntnis, Redlichkeit, Sorgfalt und Gewissen-
haftigkeit. Sie handelt bei der Wahrnehmung ihrer
Aufgaben unabhdngig von der Verwahrstelle und
ausschlief3lich im Interesse der Anleger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den An-

legern eingelegten Geld die Vermogensgegenstande
zu erwerben, diese wieder zu verduRern und den
Erlés anderweitig anzulegen. Sie ist ferner ermach-
tigt, alle sich aus der Verwaltung der Vermodgensge-
genstande ergebenden sonstigen Rechtshandlungen
vorzunehmen.

. Uber die VerauRerung von Immobilien oder von Betei-

ligungen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet
die Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsgemalien
Geschéaftsfuhrung (S 26 KAGB). Verdu3erungen nach
Aussetzung der Anteilricknahme gemdl3 § 12 Absatz
6 bleiben hiervon unberihrt.

Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger weder Gelddarlehen gewéahren
noch Verpflichtungen aus einem Burgschafts- oder
einem Garantievertrag eingehen; sie darf keine Ver-
mogensgegenstdnde nach Malgabe der §§ 193, 194
und 196 KAGB verkaufen, die im Zeitpunkt des Ge-
schéftsabschlusses nicht zum Sondervermdogen ge-
horen. § 197 KAGB bleibt unberhrt. Abweichend von
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Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem
Auftrag einer Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermogens ein Darlehen gewéhren, wenn
sie an dieser fir Rechnung des Sondervermdgens un-
mittelbar oder mittelbar beteiligt ist. Dieses Darle-
hen darf 50 % der Verkehrswerte der im Eigentum
der Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien
nicht uberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsétze
1. Das Immobilien-Sondervermdgen wird unmittelbar

oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomi-

schung angelegt. Die Gesellschaft bestimmt in den

Besonderen Anlagebedingungen,

a) welche Immobilien fir das Sondervermdgen er-
worben werden dirfen;

b) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Son-
dervermogens Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften erworben werden durfen;

¢) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien
des Sondervermdgens mit einem Erbbaurecht be-
lastet werden dirfen;

d) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des
Sondervermodgens zur Absicherung von Vermo-
gensgegenstadnden in Derivate im Sinne des § 197
KAGB investiert werden darf. Beim Einsatz von
Derivaten wird die Gesellschaft die gemal § 197
Absatz 3 KAGB erlassene Verordnung Uber Risi-
komanagement und Risikomessung beim Einsatz
von Derivaten, Wertpapier-Darlehen und Pensi-
onsgeschaften in Investmentvermdogen nach dem
Kapitalanlagegesetzbuch (,DerivateV”) beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Be-

teiligungen an Immobilien-Gesellschaften mussen
einen dauernden Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Liquiditat, Anlage- und Emittentengrenzen
1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermo-

gensgegenstdnden in das Sondervermdgen, deren
Verwaltung und bei der VerdufRerung die im KAGB
und die in den Anlagebedingungen festgelegten
Grenzen und Beschrankungen zu beachten.

. Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts

Anderweitiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der
Hochstliquiditat im gesetzlich zulassigen Rahmen (§
253 KAGB) folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaR § 195 KAGB,;

b) Geldmarktinstrumente gemall §§ 194 und 198
Nummer 2 KAGB;

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur
Sicherung der in Artikel 18.1 des Protokolls dber
die Satzung des Europdischen Systems der Zen-
tralbanken und der Europdischen Zentralbank



genannten Kreditgeschafte 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 Aus-
gabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaR3gabe des § 196 KAGB
oder Anteile an Spezial-Sondervermogen nach
MaRgabe des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die
nach den Anlagebedingungen ausschliellich in
Vermogensgegenstande nach Buchstaben a), b)
und c) anlegen durfen;

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an ei-
nem organisierten Markt im Sinne von § 2 Absatz
5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel
zugelassen oder festverzinsliche Wertpapiere
sind, soweit diese einen Betrag von 5% des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht Uberschreiten,
und zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder ver-
gleichbare Anteile ausldndischer juristischer
Personen, die an einem der in § 193 Absatz 1
Nummer 1 und 2 KAGB bezeichneten Méarkte zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit
der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Be-
trag von 5% des Wertes des Sondervermdgens
nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der
Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfullt
sind;

g) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesell-
schaft muss unter 10% des Kapitals des jeweili-
gen Unternehmens liegen; dies gilt nicht fur Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

. Der Teil des Sondervermogens, der in Bankgutha-

ben gehalten werden darf, wird in den Besonderen

Anlagebedingungen festgelegt. Die Gesellschaft darf

nur bis zu 20% des Wertes des Sondervermogens in

Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des § 193

KAGB und Geldmarktinstrumente einschlielich der

in Pension genommenen Wertpapiere und Geld-

marktinstrumente desselben Emittenten uber den

Wertanteil von 5% hinaus bis zu 10% des Wertes

des Sondervermdgens erworben werden; dabei darf

der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktin-
strumente dieser Emittenten 40% des Wertes des

Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

. Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu

20% des Wertes des Sondervermdgens in eine Kom-

bination angelegt werden

- von durch diese Einrichtung begebene Wertpapie-
re oder Geldmarktinstrumente,

- von Einlagen bei dieser Einrichtung,
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- von Anrechnungsbetragen fir das Kontrahenten-
risiko der mit dieser Einrichtung eingegangenen
Geschafte.

Fir die in Absatz 6 genannten Emittenten und Ga-

rantiegeber gilt Satz 1 mit der Maligabe, dass eine

Kombination der genannten Vermogensgegenstande

und Anrechnungsbetrage 35% des Wertes des Son-

dervermdgens nicht Ubersteigen darf. Die jeweiligen

Einzelobergrenzen bleiben unberihrt.

. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibun-

gen und Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem

Land, der Européaischen Union, einem Mitgliedstaat

der Europdischen Union oder seinen Gebietskér-

perschaften, einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum,
einem Drittstaat oder von einer internationalen

Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der

Europaischen Union angehort, ausgegeben oder ga-

rantiert worden sind, jeweils bis zu 35% des Wertes

des Sondervermogens anlegen. In Pfandbriefen und

Kommunalschuldverschreibungen sowie Schuldver-

schreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in ei-

nem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber
den Europdischen Wirtschaftsraum ausgegeben wor-
den sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25% des

Wertes des Sondervermdgens anlegen, wenn die Kre-

ditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum

Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen

einer besonderen offentlichen Aufsicht unterliegen

und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen
aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vor-
schriften in Vermdgenswerten angelegt werden, die
wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschrei-
bungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlich-
keiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall
des Emittenten vorrangig fir die fallig werdenden

Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt

sind.

Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentver-

maogen nach MaRgabe des Absatzes 2 Buchstabe d)

anlegen, wenn im Hinblick auf solche Anteile folgen-

de Voraussetzungen erfUllt sind:

a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AlF,
an dem die Anteile erworben werden, unterliegt
in seinem Sitzstaat der Aufsicht Uber Vermo-
gen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage. Der
Geschaftszweck des jeweiligen Investmentver-
mogens ist auf die Kapitalanlage gemal einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer
kollektiven Vermogensverwaltung mittels der bei
ihm eingelegten Mittel beschrdnkt; eine operative
Tatigkeit und eine aktive unternehmerische Be-



wirtschaftung der gehaltenen Vermégensgegen-
stande ist ausgeschlossen. Eine aktive unterneh-
merische Bewirtschaftung ist bei Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften im Sinne des § 1
Absatz 19 Nummer 22 KAGB nicht schadlich.

b) Die Anleger kdnnen grundsatzlich jederzeit das
Recht zur Ruckgabe ihrer Anteile ausiben.

c) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmit-
telbar oder mittelbar nach dem Grundsatz der
Risikomischung angelegt.

d) Die Vermogensanlage der jeweiligen Investment-
vermogen erfolgt zu mindestens 90% in die fol-
genden Vermogensgegenstande:
aa) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente,
cc) Bankguthaben.

e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesell-
schaft muss unter 10% des Kapitals des jeweili-
gen Unternehmens liegen; dies gilt nicht fur Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur
Hohe von 10% des Wertes des jeweiligen Invest-
mentvermdgens aufgenommen werden.

. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fur Wertpapiere

und Geldmarktinstrumente desselben Emittenten

nach MaRgabe von § 208 KAGB uberschritten wer-
den, sofern die Besonderen Anlagebedingungen dies
unter Angabe der Emittenten vorsehen. In diesen Fal-
len mUssen die fir Rechnung des Sondervermdgens
gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen
stammen, wobei nicht mehr als 30% des Wertes des

Sondervermdgens in einer Emission gehalten werden

durfen.

. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5%

des Wertes des Sondervermogens entspricht, taglich

fir die Ricknahme von Anteilen verfugbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen
1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts

anderes vorsehen, darf die Gesellschaft fir Rech-
nung des Sondervermogens einem Wertpapier-Dar-
lehensnehmer gegen ein marktgerechtes Entgelt
nach Ubertragung ausreichender Sicherheiten ge-
mak § 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit kindbares
Wertpapier-Darlehen gewdhren. Der Kurswert der
zu Ubertragenden Wertpapiere darf zusammen mit
dem Kurswert der fir Rechnung des Sondervermo-
gens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer ein-
schlielilich konzernangehdriger Unternehmen im
Sinne des § 290 HGB bereits als Wertpapier-Darle-
hen Ubertragenen Wertpapiere 10% des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen.
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2. Wird die Sicherheit fir die Ubertragenen Wertpapiere

vom Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben er-

bracht, muss das Guthaben auf Sperrkonten gemald

§ 200 Absatz 2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unterhal-

ten werden. Alternativ darf die Gesellschaft von der

Maoglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben in der

Wahrung des Guthabens in folgende Vermodgensge-

genstande anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat
aufweisen und die vom Bund, von einem Land, der
Europdischen Union, einem Mitgliedstaat der Eu-
ropdischen Union oder seinen Gebietskérperschaf-
ten, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Européischen Wirtschaftsraum oder ei-
nem Drittstaat ausgegeben worden sind,

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

c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaf-
tes mit einem Kreditinstitut, das die jederzeitige
Ruckforderung des aufgelaufenen Guthabens ge-
wahrleistet.

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen

dem Sondervermaogen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wert-

papiersammelbank oder von einem anderen in den
Besonderen Anlagebedingungen genannten Unterneh-
men, dessen Unternehmensgegenstand die Abwick-
lung von grenzuberschreitenden Effektengeschaften
fUr 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 Kindi-
gungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschifte
1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts

anderes vorsehen, darf die Gesellschaft fir Rech-
nung des Sondervermdgens jederzeit kundbare
Wertpapier-Pensionsgeschdfte im Sinne von § 340b
Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kre-
ditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten
auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage
abschlieRen.

. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte mussen Wertpa-

piere zum Gegenstand haben, die nach den Anla-
gebedingungen fir das Sondervermogen erworben
werden dUrfen.

. Die Pensionsgeschéfte dirfen hochstens eine Lauf-

zeit von 12 Monaten haben.



§ 9 Kreditaufnahme und Belastungen
1. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen

niedrigeren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesell-
schaft fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 30% der Verkehrswerte
der im Sondervermégen befindlichen Immobilien
aufnehmen und halten, wenn die Grenze nach §
260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht Uberschritten
wird. DarUber hinaus darf die Gesellschaft fir ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige
Kredite bis zur Hohe von 10% des Wertes des Son-
dervermoégens aufnehmen. Hierbei sind Betrage, die
die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen eines
Pensionsgeschéaftes erhalten hat, anzurechnen. Eine
Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedin-
gungen marktiblich sind und die Verwahrstelle der
Kreditaufnahme zustimmt.

. Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen geho-
rende Vermogensgegenstande nach § 231 Absatz 1
KAGB belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhalt-
nissen, die sich auf Vermogensgegenstande nach §
231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten und belasten
(Belastungen), wenn dies mit einer ordnungsgemalen
Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und die Verwahr-
stelle den Belastungen zustimmt, weil sie die dafur
vorgesehenen Bedingungen fur marktublich erachtet.
Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermogensgegen-
standen nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammen-
hang stehende Belastungen ubernehmen. Soweit die
Besonderen Anlagebedingungen keinen niedrigeren
Prozentsatz vorsehen, dirfen die jeweiligen Belas-
tungen insgesamt 30% des Verkehrswertes aller im
Sondervermogen befindlichen Immobilien nicht Gber-
schreiten. Erbbauzinsen bleiben unbericksichtigt.

§ 10 Verschmelzung
1. Die Gesellschaft darf nach Mallgabe der §§ 181 bis

191 KAGB

a) samtliche Vermogensgegenstdnde und Verbind-
lichkeiten dieses Sondervermagens auf ein ande-
res bestehendes oder ein neuves, dadurch gegrin-
detes inlandisches Immobilien-Sondervermogen
ubertragen;

b) sdmtliche Vermogensgegenstdnde und Verbind-
lichkeiten eines anderen inldandischen Immobili-
en-Sondervermdgens in dieses Sondervermogen
aufnehmen.

. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der

Bundesanstalt.

. Bei einer Verschmelzung hat die Gesellschaft nach

der Wahl des Anlegers entweder

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an
einem anderen Immobilien-Sondervermadgen, das
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4.

mit den bisherigen Anlagegrundsdtzen vereinbar
ist, umzutauschen oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurickzuneh-
men.

Die Einzelheiten des Verfahrens ergeben sich aus den

§§ 182 bis 191 KAGB.

§ 11 Anteile

1.

4.

Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteil-
scheine lauten auf den Inhaber.

Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestaltungs-
merkmale, insbesondere hinsichtlich der Ertrags-
verwendung, des Ausgabeaufschlages, des Ricknah-
meabschlages, der Wahrung des Anteilwertes, der
Verwaltungsvergiutung, der Mindestanlagesumme
oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklas-
sen) haben. Die Einzelheiten sind in den Besonderen
Anlagebedingungen festgelegt.

. Die Anteile sind Ubertragbar, soweit die Besonderen

Anlagebedingungen nichts anderes regeln. Mit der
Ubertragung eines Anteils gehen die in ihm verbrief-
ten Rechte Uber. Der Gesellschaft gegeniber gilt in
jedem Falle der Inhaber des Anteils als der Berech-
tigte.

Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger
einer Anteilklasse werden in einer Sammelurkunde
verbrieft. Sie tragt mindestens die handschriftlichen
oder vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft
und der Verwahrstelle. Der Anspruch auf Einzelver-
briefung ist ausgeschlossen.

§ 12 Ausgabe und Ricknahme von Anteilen,
Ricknahmeaussetzung

1.

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatz-
lich nicht beschrankt. Soweit die Besonderen Anla-
gebedingungen nichts anderes vorsehen, erfolgt die
Anteilausgabe borsentaglich; das Nahere regelt der
Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft behalt sich vaor,
die Ausgabe von Anteilen voribergehend oder voll-
standig einzustellen.

. Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Ver-

wahrstelle oder durch Vermittlung Dritter erworben
werden. Die Besonderen Anlagebedingungen kénnen
vorsehen, dass Anteile nur von bestimmten Anlegern
erworben oder gehalten werden dirfen.

Anteilrickgaben sind erst nach Ablauf einer Min-
desthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung
einer Rickgabefrist von 12 Monaten durch eine un-
widerrufliche Rickgabeerklarung gegentber der de-
potfuhrenden Stelle moglich. Der Anleger hat seiner
depotfuhrenden Stelle fur mindestens 24 durchge-
hende Monate unmittelbar vor dem verlangten Rick-
nahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der



mindestens seinem Rucknahmeverlangen entspricht.
Die Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht, sind
bis zur tatsdchlichen Ruckgabe von der depotfuhren-
den Stelle zu sperren.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum je-
weils geltenden Ricknahmepreis fir Rechnung des
Sondervermaégens zurickzunehmen. Ricknahmestel-
le ist die Verwahrstelle.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Ruck-
nahme der Anteile auszusetzen, wenn aullergewdhn-
liche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter
Berucksichtigung der Interessen der Anleger erfor-
derlich erscheinen lassen (S 98 Absatz 2 KAGB).

. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die
Ricknahme der Anteile aus Liquiditatsgrinden zum
Schutze der Anleger befristet zu verweigern und aus-
zusetzen (§ 257 KAGB), wenn die Bankguthaben und
die Erlose aus Verkdufen der gehaltenen Geldmarkt-
instrumente, Investmentanteile und Wertpapiere zur
Zahlung des Rucknahmepreises und zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgemaRen laufenden Bewirtschaf-
tung nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Verfu-
gung stehen. Zur Beschaffung der fur die Ricknahme
der Anteile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft
Vermogensgegenstdande des Sondervermdgens zu
angemessenen Bedingungen zu verduRern. Reichen
die liquiden Mittel gemaR § 253 Absatz 1 KAGB
zwolf Monate nach der Aussetzung der Rucknah-
me gemaR Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft
die Ricknahme weiterhin zu verweigern und durch
Veraulerung von Vermdgensgegenstanden des Son-
dervermdgens weitere liquide Mittel zu beschaffen.
Der VerauRerungserlds kann abweichend von § 260
Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um
bis zu 10% unterschreiten. Reichen die liquiden Mittel
gemdl § 253 Absatz 1 KAGB auch 24 Monate nach
der Aussetzung der Ricknahme gemaR Satz 1 nicht
aus, hat die Gesellschaft die Ricknahme der Antei-
le weiterhin zu verweigern und durch Verdaullerung
von Vermogensgegenstanden des Sondervermdgens
weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der Veraul3e-
rungserlos kann abweichend von § 260 Absatz 1
Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20%
unterschreiten. 36 Monate nach der Aussetzung der
Ricknahme gemal Satz 1 kann jeder Anleger verlan-
gen, dass ihm gegen Ruckgabe des Anteils sein An-
teil am Sondervermdgen aus diesem ausgezahlt wird.
Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung der
Ricknahme die Bankguthaben und die liquiden Mittel
nicht aus, so erlischt das Recht der Gesellschaft, das
Sondervermoégen zu verwalten; dies gilt auch, wenn
die Gesellschaft zum dritten Mal binnen finf Jahren
die Rucknahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter
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Fristlauf nach den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Be-
tracht, wenn die Gesellschaft die Anteilricknahme
binnen drei Monaten erneut aussetzt.

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und dariber hinaus in
einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Ta-
geszeitung oder in den in dem Verkaufsprospekt be-
zeichneten elektronischen Informationsmedien Gber
die Aussetzung gemal Absatz 7 und Absatz 8 und die
Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile zu un-
terrichten. Die Anleger sind Uber die Aussetzung und
Wiederaufnahme der Rucknahme der Anteile unver-
zUglich nach der Bekanntmachung im Bundesanzei-
ger mittels eines dauverhaften Datentragers zu unter-
richten. Bei der Wiederaufnahme der Ricknahme von
Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Ricknahme-
preise im Bundesanzeiger und in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien zu verdffentlichen.

. Die Anleger kdnnen durch Mehrheitsbeschluss ge-

mal § 259 Absatz 2 KAGB in die VerduRerung be-
stimmter Immobilien einwilligen, auch wenn diese
VerauRBerung nicht zu angemessenen Bedingungen
erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruflich; sie ver-
pflichtet die Gesellschaft nicht zur Veraullerung. Die
Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger
durchgefihrt werden, wenn nicht auBergewohnli-
che Umstande eine Versammlung zum Zweck der
Information der Anleger erforderlich machen. An
der Abstimmung nimmt jeder Anleger nach MaRga-
be des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung am
Fondsvermaégen teil. Die Anleger entscheiden mit
der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teil-
nehmenden Stimmrechte. Ein Beschluss der Anleger
ist nur wirksam, wenn mindestens 30% der Stimm-
rechte bei der Beschlussfassung vertreten waren. Die
Aufforderung zur Abstimmung oder die Einberufung
der Anlegerversammlung sowie der Beschluss der
Anleger sind im Bundesanzeiger und daruber hinaus
in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien bekannt zu machen. Eine
einberufene Anlegerversammlung bleibt von der
Wiederaufnahme der Anteilricknahme unbershrt.

§ 13 Ausgabe- und Ricknahmepreis
1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Ricknahmepreises

der Anteile werden die Verkehrswerte der zum Son-
dervermogen gehérenden Vermdgensgegenstande
abziglich der aufgenommenen Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten und Ruckstellungen (Nettoinven-
tarwert) ermittelt und durch die Zahl der umlau-
fenden Anteile geteilt (,Anteilwert”). Werden gemal}



§ 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen fir das
Sondervermdgen eingefuhrt, ist der Anteilwert sowie
der Ausgabe- und Ricknahmepreis fir jede Anteil-
klasse gesondert zu ermitteln. Die Bewertung der
Vermogensgegenstande erfolgt gemdl den Grund-
satzen fur die Kurs- und Preisfeststellung, die im
KAGB und der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
-Bewertungsverordnung (KARBV) genannt sind.

. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem An-
teilwert zur Abgeltung der Ausgabekosten ein Aus-
gabeaufschlag hinzugerechnet werden. AuRer dem
Ausgabeaufschlag werden von der Gesellschaft
weitere Betrdge von den Zahlungen des Anteiler-
werbers zur Deckung von Kosten nur dann verwen-
det, wenn dies die Besonderen Anlagebedingungen
vorsehen.

. Der Rucknahmepreis ist der vorbehaltlich eines
Ricknahmeabschlages nach Absatz 1 ermittelte
Anteilwert. Soweit in den Besonderen Anlagebe-
dingungen ein Ricknahmeabschlag vorgesehen ist,
zahlt die Verwahrstelle den Anteilwert abziglich
des Ricknahmeabschlages an den Anleger und den
Ricknahmeabschlag an die Gesellschaft aus. Die Ein-
zelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen
festgelegt.

. Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe ist spatestens
der auf den Eingang des Anteilabrufs folgende Wer-
termittlungstag. Abrechnungsstichtag fir Rucknah-
meauftrage ist spatestens der auf den Ablauf der
Haltefrist und der Kundigungsfrist folgende Werter-
mittlungstag.

. Die Ausgabe- und RUcknahmepreise werden bor-
sentdglich ermittelt. Soweit in den Besonderen
Anlagebedingungen nichts weiteres bestimmt ist,
konnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle an
gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind, sowie
am 24. und 31. Dezember jeden Jahres von einer Er-
mittlung des Wertes absehen; das Néhere regelt der
Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die
Aufwendungen und die der Gesellschaft, der Verwahr-
stelle und Dritten zustehenden VerglGtungen, die dem
Sondervermdégen belastet werden kénnen, genannt. Fir
VergGtungen im Sinne von Satz 1 ist in den Besonderen
Anlagebedingungen dariber hinaus anzugeben, nach
welcher Methode, in welcher Héhe und auf Grund wel-
cher Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung
1. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschafts-

jahres des Sondervermdégens macht die Gesellschaft
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einen Jahresbericht einschlief3lich Ertrags- und Auf-
wandsrechnung gemdf §§ 101, 247 KAGB bekannt.

. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Ge-

schaftsjahres macht die Gesellschaft einen Halb-
jahresbericht gemal § 103 KAGB bekannt.

. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermo-

gens wahrend des Geschdftsjahres auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft Gbertragen oder das
Sondervermogen wahrend des Geschéftsjahres auf
ein anderes inldndisches Immobilien-Sondervermo-
gen verschmolzen, so hat die Gesellschaft auf den
Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu er-
stellen, der den Anforderungen an einen Jahresbe-
richt gemall Absatz 1 entspricht.

. Wird das Sondervermogen abgewickelt, hat die Ver-

wahrstelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem die
Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu
erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbe-
richt gemall Absatz 1 entspricht.

. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Ver-

wahrstelle und weiteren Stellen, die im Verkaufspro-
spekt und in den wesentlichen Anlegerinformatio-
nen anzugeben sind, erhaltlich; sie werden ferner im
Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 16 Kiindigung und Abwicklung des Sondervermégens
1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sonder-

vermogens mit einer Frist von mindestens sechs
Monaten durch Bekanntmachung im Bundesanzei-
ger und darUber hinaus im Jahresbericht oder Halb-
jahresbericht kundigen. Die Anleger sind Uber eine
nach Satz 1 bekannt gemachte Kindigung mittels
eines dauerhaften Datentragers unverziglich zu
unterrichten. Nach Erklarung der Kindigung und
bis zu ihrem Wirksamwerden dirfen keine Anteile
mehr ausgegeben oder zurickgenommen werden.
Die Gesellschaft ist nach Erkldrung der Kindigung
und bis zu ihrem Wirksamwerden berechtigt und
verpflichtet, samtliche Immobilien des Sonderver-
mogens in Abstimmung mit der Verwahrstelle zu
angemessenen Bedingungen oder mit Einwilligung
der Anleger gemdlR § 12 Absatz 10 zu verdulern. So-
fern die VerduRerungserlose nicht zur Sicherstellung
einer ordnungsgemalen laufenden Bewirtschaftung
benotigt werden und soweit nicht Gewahrleistungs-
zusagen aus den Verdullerungsgeschaften oder zu
erwartende Auseinandersetzungskosten den Einbe-
halt im Sondervermdgen erforderlich machen, ist
den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle
halbjahrlich ein Abschlag auszuzahlen.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des

Sondervermogens auf Verlangen der Bundesanstalt
zu kindigen, wenn das Sondervermégen nach Ablauf



von vier Jahren seit seiner Bildung ein Volumen von
150 Millionen EUR unterschreitet.

Mit dem Wirksamwerden der Kindigung erlischt das
Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu ver-
walten. Mit dem Verlust des Verwaltungsrechts geht
das Sondervermogen auf die Verwahrstelle Uber, die
es abzuwickeln und den Liquidationserlds an die An-
leger zu verteilen hat. Fur die Zeit der Abwicklung
hat die Verwahrstelle einen Anspruch auf Vergutung
ihrer Abwicklungstatigkeit sowie auf Ersatz ihrer
Aufwendungen, die fir die Abwicklung erforderlich
sind.

Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwal-
tungsrecht nach MalRgabe des § 99 KAGB erlischt,
einen Auflosungsbericht zu erstellen, der den Anfor-
derungen an einen Jahresbericht nach § 15 Absatz 1
entspricht.

§ 17 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesellschaft und
der Verwahrstelle

1

Die Gesellschaft kann das Sondervermdogen auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft ubertragen.
Die Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung
durch die Bundesanstalt.

. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger

und darUber hinaus im Jahresbericht oder Halbjah-
resbericht bekannt gemacht. Die Anleger sind Uber
eine nach Satz 1 bekannt gemachte Ubertragung un-
verziglich mittels eines dauerhaften Datentragers
zu unterrichten. Die Ubertragung wird frihestens
drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bun-
desanzeiger wirksam.

Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fir das
Sondervermogen wechseln. Der Wechsel bedarf der
Genehmigung der Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

1.

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen an-
dern, wenn diese nach der Anderung mit den bis-
herigen Anlagegrundsatzen vereinbar sind. Sind die
Anderungen der Anlagebedingungen mit den bishe-
rigen Anlagegrundsatzen nicht vereinbar, kann die
Gesellschaft diese andern, wenn sie die Anteile des
Anlegers kostenlos in Anteile an einem Immobili-
en-Sondervermdgen umtauscht, das mit den bishe-
rigen Anlagegrundsdtzen vereinbar ist, und das von
ihr oder von einem Unternehmen, das demselben
Konzern im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs
angehort, verwaltet wird.

Anderungen der Anlagebedingungen einschlieBlich
des Anhanges zu den Besonderen Anlagebedingun-
gen bedurfen der vorherigen Genehmigung durch die
Bundesanstalt. Soweit die Anderungen nach Satz 1
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Anlagegrundsatze des Sondervermoégens betreffen,
bedirfen sie der vorherigen Zustimmung des Auf-
sichtsrates der Gesellschaft.

. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im

Bundesanzeiger und darUber hinaus in einer hinrei-
chend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung
oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elek-
tronischen Informationsmedien bekannt gemacht. In
einer Veroffentlichung nach Satz 1 ist auf die vorge-
sehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten hinzu-
weisen. Im Falle von Kostendnderungen im Sinne des
§ 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB, Anderungen der
Anlagegrundsatze des Sondervermdgens im Sinne
des § 163 Absatz 3 KAGB oder Anderungen in Bezug
auf wesentliche Anlegerrechte sind den Anlegern
zeitgleich mit der Bekanntmachung nach Satz 1 die
wesentlichen Inhalte der vorgesehenen Anderungen
der Anlagebedingungen und ihrer Hintergrinde so-
wie eine Information Uber ihre Rechte nach § 163
Absatz 3 KAGB in einer verstandlichen Art und Weise
mittels eines dauverhaften Datentragers gemal § 163
Absatz 4 KAGB zu Gbermitteln.

. Die Anderungen treten frihestens am Tag nach ih-

rer Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im
Falle von Anderungen der Kosten und der Anlage-
grundsdtze des Sondervermaégens jedoch nicht vor
Ablauf von drei Monaten nach der entsprechenden
Bekanntmachung.

§ 19 Erfillungsort
Erfollungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
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BESONDERE ANLAGEBEDINGUNGEN

Besondere Anlagebedingungen zur Regelung des
Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und der
BNP Paribas Real Estate Investment Management Ger-
many GmbH Minchen, (nachstehend ,Gesellschaft”
genannt) fir das von der Gesellschaft verwaltete Im-
mobilien-Sondervermégen

BNP Paribas MacStone,

die nur in Verbindung mit den fir dieses Sondervermé-
gen von der Gesellschaft aufgestellten ,Allgemeinen
Anlagebedingungen” gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND
ANLAGEGRENZEN

§ 1 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermaégen fol-

gende Immobilien im gesetzlich zuldssigen Rahmen

(S 231 Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundsticke, Geschaftsgrundsticke
und gemischt genutzte Grundsticke;
Grundstucke im Zustand der Bebauung bis zu 20%
des Wertes des Sondervermaogens;
unbebaute Grundstlcke, die fir eine alsbaldige
eigene Bebauung nach Malligabe des Buchstaben
a) bestimmt und geeignet sind, bis zu 20% des
Wertes des Sondervermaogens;

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der

Buchstaben a) bis ¢);

andere Grundsticke und andere Erbbaurechte

sowie Rechte in Form des Wohnungseigentums,

Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Tei-

lerbbaurechts bis zu 15% des Wertes des Son-

dervermogens,

NielBbrauchrechte an Grundsticken nach Mafllga-

be des Buchstaben a), die der Erfullung offentli-

cher Aufgaben dienen, bis zu 10% des Wertes des

Sondervermogens.

. Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstande im Sin-
ne von Absatz 1 auBerhalb eines Vertragsstaates des
Abkommens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum
erwerben, wenn die gesetzlichen Voraussetzungen
des § 233 Absatz 1 KAGB erfillt sind. In einem An-
hang, der Bestandteil dieser ,Besonderen Anlagebe-
dingungen” ist, sind der betreffende Staat und der
Anteil am Wert des Sondervermadgens, der in diesem
Staat hochstens angelegt werden darf, anzugeben.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermo-
gens fUr die gesetzlichen und vertraglichen Anlage-

b)

©)

d)

f)
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grenzen gemdl Absatz 1 Buchstaben b), c), €) und f)
sowie Absatz 2 sind die aufgenommenen Darlehen
nicht abzuziehen.
Die Gesellschaft investiert fortlaufend mehr als 50%
des Wertes/des Aktivvermogens (die Hohe des Ak-
tivvermogens bestimmst sich nach dem Wert der
Vermdgensgegenstande des Investmentfonds ohne
Bericksichtigung von Verbindlichkeiten) des Sonder-
vermogens in auslandische Immobilien und Immo-
bilien-Gesellschaften, die in einem Mitgliedsstaat
der Europdischen Union, einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europdischen Wirt-
schaftsraum oder in Landern, die kein Vertragsstaat
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschafts-
raum sind. Auslands-Immobilien-Gesellschaften sind
solche Immobilien-Gesellschaften, die ausschlief3lich
in auslandische Immobilien investieren.

. Bei der Auswahl der Immobilien soll die Gesellschaft
fur das Sondervermaogen eine angemessene Streuung
nach GrélRenordnung, ortlicher Belegenheit und Mie-
tern (Branche) anstreben.

4.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zuldssigen Rah-
men (S§ 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften erwerben, deren Unterneh-
mensgegenstand im Gesellschaftsvertrag oder in
der Satzung auf Tatigkeiten beschrankt ist, welche
die Gesellschaft fur das Sondervermdgen ausiben
darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf nach dem
Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Vermo-
gensgegenstande im Sinne von § 1 mit Ausnahme
von NieRbrauchrechten nach Magabe von § 1 Ab-
satz 1 Buchstabe f), sowie die zur Bewirtschaftung
der Vermogensgegenstande erforderlichen Gegen-
stande oder Beteiligungen an anderen Immobili-
en-Gesellschaften erwerben. Die Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebe-
schrankungen nach § 1 und bei der Berechnung der
dabei geltenden gesetzlichen Grenzen zu beruck-
sichtigen.

. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen
gemal § 4 Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen Anla-
gebedingungen 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 Ruck-
zahlung des Darlehens innerhalb von sechs Mo-
naten nach VerduRerung vereinbart ist,
die Summe der fir Rechnung des Sondervermo-
gens einer Immobilien-Gesellschaft insgesamt
gewahrten Darlehen 50% des Wertes der von der

d)



Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immabilien
nicht Ubersteigt,

die Summe der fur Rechnung des Sondervermo-
gens den Immobilien-Gesellschaften insgesamt
gewdhrten Darlehen 25% des Wertes des Sonder-
vermogens nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung
der Grenze sind die aufgenommenen Darlehen
nicht abzuziehen.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundsticke des Sonderver-
mogens im Sinne von § 1 Absatz 1 Buchstaben a),
b), ¢) und e) mit Erbbaurechten belasten, sofern
der Wert des Grundstucks, an dem ein Erbbaurecht
bestellt werden soll, zusammen mit dem Wert der
Grundstucke, an denen bereits Erbbaurechte bestellt
wurden, 10% des Wertes des Sondervermégens nicht
Ubersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Son-
dervermoégens sind die aufgenommenen Darlehen
nicht abzuziehen.

. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvor-
hersehbare Umstande die urspringlich vorgesehe-
ne Nutzung des Grundstickes verhindern oder wenn
dadurch wirtschaftliche Nachteile fir das Sonder-
vermogen vermieden werden oder wenn dadurch
eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung ermdglicht
wird.

§ 4 Hochstliquiditat
1. Bis zu49% des Wertes des Sondervermogens dirfen
in Anlagen gemdl § 6 Absatz 2 der ,Allgemeinen An-
lagebedingungen” gehalten werden (Hochstliquidi-
tat). Bei der Berechnung dieser Grenze sind folgende
gebundene Mittel abzuziehen:
die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen
laufenden Bewirtschaftung bendtigten Mittel;
die fur die ndchste Ausschuttung vorgesehenen
Mittel;
die zur Erfillung von Verbindlichkeiten aus
rechtswirksam geschlossenen Grundstuckskauf-
vertragen, aus Darlehensvertragen, die fir die
bevorstehenden Anlagen in bestimmten Immobi-
lien und fur bestimmte Baumalinahmen erforder-
lich werden, sowie aus Bauvertrdagen erforderli-
chen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den
folgenden zwei Jahren fallig werden.
Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Hochst-
liquiditat sind die in § 1 Absatz 4 genannten steuer-
rechtlichen Anlagebeschrankungen zu beachten.
Die Vermogensgegenstdnde des Sondervermaégens
gemal Absatz 1 kénnen auch auf Fremdwahrung
lauten.
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§ 5 Wahrungsrisiko

Die fr Rechnung des Sondervermogens gehaltenen
Vermdgensgegenstande durfen nur insoweit einem
Wahrungsrisiko unterliegen, als der Wert der einem
solchen Risiko unterliegenden Vermogensgegenstan-
de 30% des Wertes des Sondervermaégens nicht uber-
steigt.

§ 6 Wertpapiere 6ffentlicher Emittenten
Die Gesellschaft macht von der Méglichkeit, in Wertpa-
piere und Geldmarktinstrumente bestimmter 6ffentli-
cher Emittenten mehr als 35% des Wertes des Sonder-
vermogens anzulegen, keinen Gebrauch.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung
des Sondervermadgens Derivate einsetzen. Sie darf -
der Art und dem Umfang der eingesetzten Derivate
entsprechend - zur Ermittlung der Auslastung der
nach § 197 Absatz 2 KAGB festgesetzten Marktrisiko-
grenze fur den Einsatz von Derivaten entweder den
einfachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne
der DerivateV nutzen. Nahere Erlduterungen hierzu
enthdlt der Verkaufsprospekt.

. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt,
darf sie regelméaRig nur Grundformen von Derivaten
und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente
oder Kombinationen aus diesen Derivaten, Finanzin-
strumenten mit derivativer Komponente sowie aus
Vermogensgegenstanden, die gemall § 6 Absatz 2
Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen erworben werden dirfen, und von Immobili-
en, die gemal § 1 Absatz 1 erworben werden dirfen,
sowie auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen
im Sondervermogen einsetzen. Komplexe Derivate
auf die vorgenannten Vermdgensgegenstande dur-
fen nur zu einem vernachlassigbaren Anteil einge-
setzt werden. Total Return Swaps dirfen nicht ab-
geschlossen werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande ge-
mal § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allge-
meinen ,Anlagebedingungen sowie auf Immobili-
en gemall § 1 Absatz 1, Zinssétze, Wechselkurse
oder Wahrungen;

Optionen oder Optionsscheine auf Vermogens-
gegenstande gemal § 6 Absatz 2 Buchstaben b)
bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie
auf Immobilien gemalR § 1 Absatz 1, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen und auf Termin-
kontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die fol-
genden Eigenschaften aufweisen:

b)



aa)eine AusUbung ist entweder wdhrend der ge-
samten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit
moglich und

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

C) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wah-
rungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie
die in Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb)
beschriebenen Eigenschaften aufweisen (Swap-
tions);

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande
gemdl § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der All-
gemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobi-
lien gemaR § 1 Absatz 1, sofern sie ausschlielich
und nachvollziehbar der Absicherung des Kredit-
risikos von genau zuordenbaren Vermogensge-
genstanden des Sondervermdgens dienen.

Der nach MaRgabe von § 16 DerivateV zu ermitteln-

de Anrechnungsbetrag des Sondervermaégens fur das

Marktrisiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des

Sondervermaogens Ubersteigen.

. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf

Investmentanteile gemalk § 6 Absatz 2 Buchstabe d)

der Allgemeinen Anlagebedingungen dirfen nicht

abgeschlossen werden.

. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz

nutzt, darf sie - vorbehaltlich eines geeigneten Ri-

sikomanagementsystems - in jegliche Derivate, Fi-
nanzinstrumente mit derivativer Komponente oder

Kombinationen aus diesen Derivaten und Finanzinst-

rumenten mit derivativer Komponente investieren, die

von Vermogensgegenstanden, die gemal § 6 Absatz

2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedin-

gungen erworben werden dirfen, und von Immobili-

en, die gemall § 1 Absatz 1 erworben werden dirfen,
oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen,
abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere Optio-
nen, Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kom-
binationen hieraus. Total Return Swaps dirfen nicht
abgeschlossen werden. Dabei darf der dem Sonder-
vermogen zuzuordnende potenzielle Risikobetrag fur
das Marktrisiko (,Risikobetrag”) zu keinem Zeitpunkt
das Zweifache des potenziellen Risikobetrags fur das

Marktrisiko des zugehdrigen Vergleichsvermdgens ge-

malk § 9 der DerivateV Ubersteigen. Alternativ darf der

Risikobetrag zu keinem Zeitpunkt 20% des Wertes des

Sondervermégens ibersteigen.

. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei

diesen Geschaften von den in den Anlagebedingun-
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gen oder in dem Verkaufsprospekt genannten Anla-
gegrundsatzen und -grenzen abweichen.

6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der
Absicherung einsetzen.

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Ein-
satz von Derivaten darf die Gesellschaft nach § 6 der
DerivateV jederzeit vom einfachen zum qualifizierten
Ansatz wechseln. Der Wechsel zum qualifizierten An-
satz bedarf nicht der Genehmigung durch die Bun-
desanstalt, die Gesellschaft hat den Wechsel jedoch
unverziglich der Bundesanstalt anzuzeigen und im
nachstfolgenden Halbjahres- oder Jahresbericht be-
kannt zu machen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensions-
geschifte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensionsge-
schdfte gemal den §§ 7 und 8 der Allgemeinen Anlage-
bedingungen werden nicht abgeschlossen.

ANTEILKLASSEN

§ 9 Anteilklassen

1. Fir das Sondervermogen werden die folgenden An-
teilklassen im Sinne von § 11 Absatz 2 der Allgemei-
nen Anlagebedingungen gebildet:

Anteilklasse P

Anteilklasse G

Die Anteilklassen unterscheiden sich sowohl hin-
sichtlich der Anforderungen an die Mindestanla-
gesumme als auch hinsichtlich der Hohe der Vergu-
tungen. Die ndhere Beschreibung der Unterschiede
der Anteilklassen ergibt sich aus § 9 Abs. 5 (Min-
destanlagesumme) und § 12 (Vergutungen). Eine
konkretisierende Darstellung der Unterschiede der
einzelnen Anteilklassen enthalten daruber hinaus
der Verkaufsprospekt und der Jahresbericht sowie
ggf. der Halbjahresbericht des Sondervermaogens.

2. Die Bildung von weiteren Anteilklassen ist jederzeit
zulassig und liegt im Ermessen der Gesellschaft.

3. Der Anteilwert wird fur jede Anteilklasse gesondert
errechnet, indem die Kosten der Auflegung neuer
Anteilklassen, die Ausschittungen (einschlieBlich
der aus dem Fondsvermogen ggf. abzufihrenden
Steuern), die Verwaltungsvergutung, die auf eine
bestimmte Anteilklasse entfallen, ggf. einschlieBlich
Ertragsausgleich, ausschliellich dieser Anteilklasse
zugeordnet werden.

4. Der Erwerb von Vermogensgegenstanden ist nur ein-
heitlich fur das ganze Sondervermégen zulassig, er
kann nicht fur einzelne Anteilklassen oder Gruppen
von Anteilklassen erfolgen.



5. Fur die Anteilklasse P besteht keine Mindestanla-
gesumme. Die Anteilklasse P steht allen Anlegern offen.
Fur die Anteilklasse G besteht eine Mindestanla-
gesumme in Hohe von EUR 100.000 (in Worten: EURO
einhunderttausend). Die Anteilklasse G steht im Ub-
rigen allen Anlegern offen.

Die Einzelheiten zu den Mindestanlagesummen ergeben

sich aus dem Verkaufsprospekt.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHME-
PREIS, RUCKNAHME UND AUSGABE
VON ANTEILEN UND KOSTEN

§ 10 Ausgabe- und Ricknahmepreis

1. Der Ausgabeaufschlag der Anteilklassen P und G be-
tragt jeweils 5% des Anteilwertes. Es steht der Ge-
sellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag
zu berechnen.

2. Ein Ricknahmeabschlag wird unabhéangig von der
Anteilklasse nicht erhoben.

§ 11 Ausgabe und Ricknahme von Anteilen

Anleger konnen grundsdtzlich taglich das Recht zur
Rickgabe ihrer Anteile ausuben, vorbehaltlich der Ein-
haltung etwaiger Mindesthalte- und Rickgabefristen
sowie Ricknahmeaussetzungen gemal § 12 der Allge-
meinen Anlagebedingungen.

§ 12 Kosten
1. Die nachfolgenden Kostenregelungen gelten iden-
tisch fur die Anteilklasse P und die Anteilklasse G,
soweit nicht nachstehend ausdricklich zwischen den
Anteilklassen differenziert wird.
2. Vergutungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind:
a) Fur die Anteilklasse P:
Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des
Sondervermaogens eine jahrliche Vergitung bis
zur Hoéhe von 1,0% des durchschnittlichen Net-
toinventarwertes des Sondervermaégens in der
Abrechnungsperiode bezogen auf die Anteilklas-
se P, der aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschisse zu erheben.
Fur die Anteilklasse G:
Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des
Sondervermaogens eine jahrliche Vergitung bis
zur Hohe von 0,7 % des durchschnittlichen Netto-
inventarwertes des Sondervermaégens in der Ab-
rechnungsperiode bezogen auf die Anteilklasse G,
der aus den Werten am Ende eines jeden Monats
errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monat-
lich anteilige Vorschisse zu erheben.
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b) Werden fir das Sondervermégen Immobilien er-
worben, umgebaut oder veraufRert, kann die Ge-
sellschaft jeweils eine einmalige Vergutung bis
zur Hohe von 1,0% des Kaufpreises bzw. der Bau-
kosten beanspruchen. Bei von der Gesellschaft
fir das Sondervermogen durchgefihrten Pro-
jektentwicklungen kann eine Vergitung von bis
zu 2,0% der Baukosten erhoben werden.

. Vergitungen, die an die Dritte zu zahlen sind:

Die Gesellschaft zahlt wiederkehrende Vergitungen
(Vermittlungsfolgeprovisionen) an die Vermittler
von Anteilen, deren Hohe sich nach den jeweili-
gen vertraglichen Abreden mit den verschiedenen
Vertriebsstellen richten. Die Vergitung wird durch
die Verwaltungsvergitung gemag Ziffer 2 a) abge-
deckt.

. Verwahrstellenvergitung

Die monatliche Vergitung fur die Verwahrstelle be-
tragt 1/12 von hdchstens 0,025% des durchschnitt-
lichen Nettoinventarwertes des Sondervermogens
in der Abrechnungsperiode, der aus den Werten am
Ende eines jeden Monats errechnet wird.

. Zuldassiger jahrlicher Hochstbetrag

Fir die Anteilklasse P:

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermogen
nach den vorstehenden Ziffern 2.a), 3 und 4 als Ver-
gutung sowie nach Ziffer 6.0) als Aufwendungsersatz
entnommen wird, kann insgesamt bis zu 1,125% des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermogens in der Abrechnungsperiode, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,
betragen.

Fur die Anteilklasse G:

Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermogen
nach den vorstehenden Ziffern 2.a), 3 und 4 als Ver-
gutung sowie nach Ziffer 6.0) als Aufwendungsersatz
entnommen wird, kann insgesamt bis zu 0,825% des
durchschnittlichen Nettoinventarwertes des Sonder-
vermoégens in der Abrechnungsperiode, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,
betragen.

. Neben den vorgenannten VergUtungen gehen die fol-

genden Aufwendungen zu Lasten des Sondervermo-

gens

a) Kosten der externen Bewerter,;

b) bankibliche Depot- und Kontogebuhren, gegebe-
nenfalls einschlief3lich der bankUblichen Kosten
fur die Verwahrung ausldndischer Vermégensge-
genstande im Ausland,

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehen-
de Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten
(Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-,

Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten);



d) Kosten fur den Druck und Versand der fir die An-
leger bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen
Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjahresbe-
richte, Verkaufsprospekt, wesentliche Anlegerin-
formationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und
Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Ruck-
nahmepreise und gegebenenfalls der Ausschit-
tungen oder Thesaurierungen und des Auflo-
sungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dau-
erhaften Datentragers, auller im Fall der Infor-
mationen Uber Fondsverschmelzungen und der
Informationen Uber MaBnahmen im Zusammen-
hang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berech-
nungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

g) Kosten fir die Prufung des Sondervermaogens
durch den Abschlussprifer des Sondervermogens;

h) Kosten fir die Bekanntmachung der Besteue-
rungsgrundlagen und der Bescheinigung, dass
die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung
von Rechtsansprichen durch die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdgens sowie der Ab-
wehr von gegen die Gesellschaft zu Lasten des
Sondervermogens erhobenen Ansprichen,;

j) Gebihren und Kosten, die von staatlichen Stellen in
Bezug auf das Sondervermégen erhoben werden;

k) Kosten fUr Rechts- und Steuerberatung im Hin-
blick auf das Sondervermdgen;

l) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Er-
werb und/oder der Verwendung bzw. Nennung
eines Vergleichsmalstabes oder Finanzindizes
anfallen konnen;

m) Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbe-
vollmachtigten;

n) Kosten fir die Analyse des Anlageerfolges des
Sondervermogens durch Dritte;

0) Kosten fur die Bereitstellung von Analysematerial
oder -dienstleistungen durch Dritte in Bezug auf
ein oder mehrere Finanzinstrumente oder sonstige
Vermdgenswerte oder in Bezug auf die Emittenten
oder potenziellen Emittenten von Finanzinstru-
menten oder in engem Zusammenhang mit einer
bestimmten Branche oder einen bestimmten Markt
bis zu einer Hohe von 0,1% des durchschnittlichen
Nettoinventarwertes des Sondervermagens in der
Abrechnungsperiode, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird;

p) Steuern, die anfallen im Zusammenhang mit den
an die Gesellschaft, die Verwahrstelle und Dritte
zu zahlenden Vergitungen, im Zusammenhang
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mit den vorstehend genannten Aufwendungen
und im Zusammenhang mit der Verwaltung und
Verwahrung;

q) die im Falle des Uberganges von Immabilien des
Sondervermogens gem. § 100 Abs. 1 Nr. 1 KAGB
auf die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbs-
steuer und sonstigen Kosten (z.B. Gerichts- und
Notarkosten).

. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergutungen und Aufwen-
dungen werden dem Sondervermégen die in Zu-
sammenhang mit dem Erwerb und der Verduerung
von Vermogensgegenstanden entstehenden Kosten
belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit
dem Erwerb, der VerauRerung, der Bebauung und
Belastung von Immobilien einschlieBlich in diesem
Zusammenhang anfallender Steuern werden dem
Sondervermdgen unabhdngig vom tatsachlichen
Zustandekommen des Geschafts belastet.

. Regeln zur Berechnung von VergUtungen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 2b), 6a) und 6b) gelten
entsprechend fur die von der Gesellschaft fir Rech-
nung des Sondervermogens unmittelbar oder mit-
telbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften beziehungsweise die Immobilien dieser
Gesellschaften.

Fir die Berechnung der Vergitung der Gesellschaft
gemal Ziffer 2b) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs,
der VerduRerung, des Umbaus, des Neubaus oder der
Projektentwicklung einer Immobilie durch eine Immo-
bilien-Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Bau-
kosten der Immobilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs
oder der Verau3erung einer Immobilien-Gesellschaft ist
der Verkehrswert der in der Gesellschaft enthaltenen
Immobilie anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an
der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben oder
verauRert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw.
sind die Baukosten entsprechend dem Anteil der fur
das Sondervermdgen gehaltenen, erworbenen oder
verdullerten Beteiligungsquote anzusetzen.

Fir die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaf
den Ziffern 6a) und 6b) ist auf die Hohe der Beteili-
gung des Sondervermdogens an der Immobilien-Ge-
sellschaft abzustellen. Abweichend hiervon gehen
Aufwendungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft
aufgrund von besonderen Anforderungen des KAGB
entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang
zu Lasten des oder der Sondervermaogen, fur deren
Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehal-
ten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

. Erwerb von Investmentanteilen

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halb-
jahresbericht den Betrag der Ausgabeaufschlage und



Ricknahmeabschlage offen zu legen, die dem Son-
dervermdgen im Berichtszeitraum fur den Erwerb
und die Ricknahme von Anteilen im Sinne des § 196
KAGB berechnet worden sind. Beim Erwerb von An-
teilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft
selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet
werden, mit der die Gesellschaft durch eine we-
sentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die ande-
re Gesellschaft fir den Erwerb und die Ricknahme
keine Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht
und im Halbjahresbericht die Vergitung offen zu le-
gen, die dem Sondervermégen von der Gesellschaft
selbst, von einer anderen (Kapital-) Verwaltungsge-
sellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der
die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als
Verwaltungsvergitung fir die im Sondervermaégen
gehaltenen Anteile berechnet wurde.

10.Die Abrechnungsperiode im Sinne dieses § 12 ent-
spricht dem Geschaftsjahr des Sondervermogens.

ERTRAGSVERWENDUNG
UND GESCHAFTSJAHR

§ 13 Ausschittung

1. Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend
des Geschéaftsjahres fir Rechnung des Sonderver-
mogens angefallenen und nicht zur Kostendeckung
verwendeten Ertrage aus den Immobilien und dem
sonstigen Vermdgen - unter Bericksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs - aus. Daruber hin-
aus kann die Gesellschaft unterjahrig zu folgenden
Terminen Zwischenausschittungen vornehmen: 31.
Dezember, 31. Marz und 30. Juni. Die Vornahme von
Zwischenausschittungen wie auch die Héhe der Zwi-
schenausschittungen steht im Ermessen der Gesell-
schaft. Substanzausschuttungen sind nicht zuldssig.
Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen muissen
Betrage, die fur kinftige Instandsetzungen erforder-
lich sind, einbehalten werden. Betrdge, die zum Aus-
gleich von Wertminderungen der Immobilien erfor-
derlich sind, kdnnen einbehalten werden. Es missen
jedoch unter dem Vorbehalt des Einbehalts gemal}
Satz 1 mindestens 50% der ordentlichen Ertrage des
Sondervermdgens gemal Absatz 1 ausgeschittet
werden.

Verdullerungsgewinne - unter BerUcksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs - und Eigengeldverz-
insung fur Bauvorhaben, soweit sie sich in den Gren-
zen der ersparten marktublichen Bauzinsen halt,
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konnen ebenfalls zur Ausschittung herangezogen
werden.

. Ausschittbare Ertrage gemall den Absatzen 1 bis 3
konnen zur Ausschittung in spateren Geschaftsjah-
ren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der
vorgetragenen Ertrage 15% des jeweiligen Wertes
des Sondervermogens zum Ende des Geschaftsjah-
res nicht Ubersteigt. Ertrage aus Rumpfgeschaftsjah-
ren kdnnen vollstandig vorgetragen werden.

. Im Interesse der Substanzerhaltung konnen Ertrage

teilweise, in Sonderfallen auch vollstandig zur Wie-

deranlage im Sondervermdgen bestimmt werden.

Es muUssen jedoch mindestens 50% der ordentlichen

Ertrage des Sondervermogens gemall Absatz 1 aus-

geschittet werden, soweit Absatz 2 Satz 1 dem nicht

entgegensteht.

Die Ausschuttung erfolgt jahrlich unmittelbar nach

Bekanntmachung des Jahresberichts. Finden Zwi-

schenausschittungen nach Absatz 1 Satz 2 statt, so

erfolgen diese unmittelbar nach Veréffentlichung der

Ausschittungsbekanntmachung.

§ 14 Geschéftsjahr

Das Geschéftsjahr des Sondervermdégens beginnt am
1. Oktober und endet am 30. September. Der Zeitraum
zwischen der Auflegung des Sondervermogens und dem
darauffolgenden 30. September ist ein Rumpfgeschafts-
jahr.

Anhang

Liste der Staaten auflerhalb des EWR gemdll § 1 Ab-
satz 2 der ,Besonderen Anlagebedingungen”, in denen
nach vorheriger Prifung der Erwerbsvoraussetzungen
durch die Gesellschaft Immobilien fir das Immobili-
en-Sondervermdgen BNP Paribas MacStone erworben
werden durfen.

ERWERB BIS
PROZENT DES
WERTES DES

SONDERVER-
MOGENS

Schweiz, Tirkei, Kanada, Chile, Mexiko, China,
Hongkong, Indien, Japan, Malaysia, Singapur,
Sudkorea, Australien, Neuseeland

30%

Vereinigte Staaten von Amerika 40 %

GroRbritannien* 40 %

* Insofern das Vereinigte Konigreich GrofRbritannien und Nordirland mit dem
Austritt aus der EU auch aus dem EWR ausscheiden sollten
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KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

BNP Paribas Real Estate Investment
Management Germany GmbH
Lilli-Palmer-StralRe 2, 80636 Munchen /
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Telefon (089) 12 173-0
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Amtsgericht-Registergericht
Minchen HRB 95098

Griondungsdatum
26.11.1958

Geschaftsjahr
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Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2019: 5.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital
am 31.12.2019: 7.456 TEUR

Geschéftsfuhrung
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Isabella Chacdn Troidl

Nicole Arnold
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AUFSICHTSRAT

Nathalie Charles, Vorsitzende
BNP Paribas Real Estate SAS,
Issy-les-Moulineaux/Frankreich

Peter Rosler, stellv. Vorsitzender
BNP Paribas Real Estate Holding GmbH,
DUsseldorf

Nicolas Becker
BNP Paribas Real Estate SAS,
Issy-les-Moulineaux/Frankreich

Liselotte Hjorth
Betriebswirtin
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Dominique Jones
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Issy-les-Moulineaux/Frankreich

Dr. Claudia Seibel
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Frankfurt am Main



EXTERNE BEWERTER

Stephan Zehnter, Dipl.-Betriebswirt (FH)
Offentlich bestellter und vereidigter
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Uwe Ditt, Betriebswirt BdH
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Sachverstandiger
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Martin von Rénne, Dipl.-Ing.
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Sachverstandiger
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GESELLSCHAFTER

BNP Paribas Real Estate SAS,
Sitz Issy-Les-Moulineaux / Frankreich

Arzteversorgung Westfalen-Lippe,
Sitz Minster
ABSCHLUSSPRUFER
Deutsche Baurevision GmbH
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VERWAHRSTELLE
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Registergericht
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Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2018: 117,2 Mio. EUR

Haftendes Eigenkapital nach § 10 KWG
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