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Der Kauf und Verkauf von Antei-
len des Sondervermögens Catella 
Modernes Wohnen erfolgt auf der 
Grundlage des Verkaufsprospekts, 
der wesentlichen Anlegerinformatio-
nen und der „Allgemeinen Anlagebe-
dingungen“ in Verbindung mit den 
„Besonderen Anlagebedingungen“ 
in der jeweils geltenden Fassung. Die 
„Allgemeinen Anlagebedingungen“ 
und die „Besonderen Anlagebedin-
gungen“ sind im Anschluss an diesen 
Verkaufsprospekt abgedruckt. Dieser 
Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb 
eines Anteils an dem Sondervermö-
gen Catella Modernes Wohnen Inter-
essierten zusammen mit den wesentli-
chen Anlegerinformationen und dem 
letzten veröffentlichten Jahresbericht 
sowie dem ggf. nach dem Jahresbe-
richt veröffentlichten Halbjahresbe-
richt rechtzeitig vor Vertragsschluss 
in der geltenden Fassung kostenlos 
zur Verfügung zu stellen.

Der am Erwerb eines Anteils Inter-
essierte ist zudem über den jüngsten 
Nettoinventarwert des Sondervermö-
gens Catella Modernes Wohnen zu 
informieren. Von dem Verkaufspro-
spekt abweichende Auskünfte oder 
Erklärungen dürfen nicht abgegeben 
werden. Jeder Kauf von Anteilen 
auf der Basis von Auskünften oder 
Erklärungen, welche nicht in dem 
Verkaufsprospekt oder den wesentli-
chen Anlegerinformationen enthal-
ten sind, erfolgt ausschließlich auf 
Risiko des Käufers. Der Verkaufs-
prospekt wird ergänzt durch den 

jeweils letzten Jahresbericht und dem 
ggf. nach dem Jahresbericht veröf-
fentlichten Halbjahresbericht. 

Anlagebeschränkungen

Außerhalb der Bundesrepublik 

Deutschland können Anlage- und 

Vertriebsbeschränkungen bestehen, 

insbesondere: 

Die Catella Real Estate AG und das 

Sondervermögen Catella Modernes 

Wohnen sind und werden nicht gemäß 

dem United States Investment Compa-

ny Act von 1940 in seiner gültigen Fas-

sung registriert. Die Anteile des Fonds 

sind und werden nicht gemäß dem Uni-

ted States Securities Act von 1933 in 

seiner gültigen Fassung oder nach den 

Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates 

der Vereinigten Staaten von Amerika 

registriert. Anteile des Sondervermö-

gens Catella Modernes Wohnen dürfen 

weder in den Vereinigten Staaten noch 

einer US-Person oder auf deren Rech-

nung angeboten oder verkauft werden. 

Am Erwerb von Anteilen Interessierte 

müssen ggf. darlegen, dass sie keine 

US-Person sind und Anteile weder im 

Auftrag von US-Personen erwerben 

noch an US-Personen weiterveräußern. 

Zu den US-Personen zählen natürliche 

Personen, wenn sie ihren Wohnsitz in 

den Vereinigten Staaten haben. US-

Personen können auch Personen- oder 

Kapitalgesellschaften sein, wenn sie 

etwa gemäß den Gesetzen der USA 

bzw. eines US-Bundesstaats, Territori-

ums oder einer US-Besitzung gegrün-

det werden.

Die in diesem Verkaufsprospekt 

genannten Informationen und das 

Sondervermögen sind nicht für den 

Vertrieb an natürliche oder juristische 

Personen bestimmt, die in Frankreich 

ansässig sind.

Anteile am Sondervermögen Catella 

Modernes Wohnen dürfen in Österreich 

ausschließlich an professionelle Anleger 

im Sinne von Anhang II der Richtlinie 

2014/65/EU vertrieben werden, so-

bald ein sogenannter „EU-Pass“ für das 

Sondervermögen vorliegt. Ein Vertrieb 

der Anteile an Privatanleger in Öster-

reich ist untersagt, auch wenn sie nach 

deutschem Recht als semi-professionelle 

Anleger zu qualifizieren wären.

Dem Vertragsverhältnis zwischen Ge-

sellschaft und Anleger sowie den vorver-

traglichen Beziehungen wird deutsches 

Recht zugrunde gelegt. Für Klagen des 

Anlegers aus dem Vertragsverhältnis ist 

der Sitz der Gesellschaft Gerichtsstand. 

Anleger, die Verbraucher sind (siehe die 

nachstehende Definition) und in einem 

anderen EU-Staat wohnen, können 

auch vor einem zuständigen Gericht an 

ihrem Wohnsitz Klage erheben. Laut 

§ 303 Absatz 1 KAGB sind sämtliche 

Veröffentlichungen und Werbeschriften 

in deutscher Sprache abzufassen oder 

mit einer deutschen Übersetzung zu 

versehen. Die Gesellschaft wird ferner 

die gesamte Kommunikation mit ihren 

Anlegern in deutscher Sprache führen.

Catella Modernes Wohnen 
Verkaufsprospekt



CATELLA MODERNES WOHNEN I VERKAUFSPROSPEKT I STAND SEPTEMBER 2018 7

Bei Streitigkeiten im Zusammen-

hang mit Kaufverträgen oder 

Dienstleistungsverträgen, die auf 

elektronischem Wege zustande 

gekommen sind, können sich Ver-

braucher auch an die Online-Streit-

beilegungsplattform der EU wenden 

(www.ec.europa.eu/consumers/odr). 

Als Kontaktadresse der KVG kann dabei 

folgende E-Mail angegeben werden: of-

fice@catella-investment.com. Die Platt-

form ist selbst keine Streitbeilegungs-

stelle, sondern vermittelt den Parteien 

lediglich den Kontakt zu einer zuständi-

gen nationalen Schlichtungsstelle.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung 

der Vorschriften des KAGB können 

Verbraucher die bei der Bundesanstalt 

für Finanzdienstleistungsaufsicht einge-

richtete Verbraucherschlichtungsstelle 

anrufen. Die Gesellschaft nimmt an dem 

Verfahren dieser Schlichtungsstelle teil.

Verbraucher sind natürliche Personen, 

die in den Catella Modernes Woh-

nen zu einem Zweck investieren, der 

überwiegend weder ihrer gewerblichen 

noch ihrer selbständigen beruflichen 

Tätigkeit zugerechnet werden kann, 

die also zu Privatzwecken handeln. Die 

Kontaktdaten der Schlichtungsstelle 

lauten:

Schlichtungsstelle der Bundesanstalt 

für Finanzdienstleistungsaufsicht

- Referat ZR 3 -

Graurheindorfer Straße 108

D-53117 Bonn

E-Mail: schlichtungsstelle@bafin.de

www.bafin.de

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung 

der Vorschriften des Bürgerlichen Ge-

setzbuches betreffend Fernabsatzverträ-

ge über Finanzdienstleistungen können 

sich Verbraucher auch an die Schlich-

tungsstelle der Deutschen Bundesbank, 

Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt, 

Tel.: 069/2388-1907 oder -1906,  

Fax: 069/2388-1919, 

schlichtung@bundesbank.de, wenden. 

Das Recht, die Gerichte anzurufen, 

bleibt von einem Schiedsverfahren 

unberührt. 

Kommt der Kauf von Anteilen an 

offenen Investmentvermögen aufgrund 

mündlicher Verhandlungen außerhalb 

der ständigen Geschäftsräume desjeni-

gen zustande, der die Anteile verkauft 

oder den Verkauf vermittelt hat, hat 

der Käufer das Recht, seine Kauferklä-

rung in Textform und ohne Angabe 

von Gründen innerhalb einer Frist von 

zwei Wochen schriftlich zu widerrufen. 

Über das Recht zum Widerruf wird der 

Käufer in der Kaufabrechnung belehrt. 

Das Widerrufsrecht besteht auch dann, 

wenn derjenige, der die Anteile ver-

kauft oder den Verkauf vermittelt, keine 

ständigen Geschäftsräume hat.

Ein Widerrufsrecht besteht nicht, 

wenn der Verkäufer nachweist, dass (i) 

entweder der Käufer keine natürliche 

Person ist, die das Rechtsgeschäft zu 

einem Zweck abschließt, der nicht 

ihrer beruflichen Tätigkeit zugerech-

net werden kann (Verbraucher), oder 

(ii) es zur Verhandlung auf Initiative 

des Käufers gekommen ist, d. h. er den 

Käufer zu den Verhandlungen auf-

grund vorhergehender Bestellung des 

Käufers aufgesucht hat. Bei Verträgen, 

die ausschließlich über Fernkommu-

nikationsmittel (z. B. Briefe, Telefon-

anrufe, E-Mails) zustande gekommen 

sind (Fernabsatzverträge) besteht kein 

Widerrufsrecht.

Die zum Sondervermögen gehören-

den Vermögensgegenstände stehen 

gemäß § 245 KAGB im Eigentum der 

Gesellschaft, die sie treuhänderisch 

für die Anleger verwaltet. Der Anleger 

wird durch den Erwerb der Anteile 

Treugeber und hat schuldrechtliche 

Ansprüche gegen die Gesellschaft. Mit 

den Anteilen sind keine Stimmrechte 

verbunden.

Die Vollstreckung von gerichtlichen 

Urteilen richtet sich nach der Zivilpro-

zessordnung, ggf. dem Gesetz über die 

Zwangsvollstreckung und die Zwangs-

verwaltung bzw. der Insolvenzordnung. 

Da die Gesellschaft inländischem Recht 

unterliegt, bedarf es keiner Anerken-

nung inländischer Urteile vor deren 

Vollstreckung. 

Der jeweils gültige Jahresbericht bzw. 

Halbjahresbericht enthält aktuelle 

Angaben über die Gremien und das 

haftende Eigenkapital der Gesellschaft 

sowie das haftende Eigenkapital der 

Verwahrstelle.

Sondervermögen

Bezeichnung, Zeitpunkt der  
Auflegung, Laufzeit
Das Sondervermögen ist ein Immo-

bilien-Sondervermögen im Sinne des 

KAGB. Es trägt die Bezeichnung 

Catella Modernes Wohnen. Es wurde 

am 1. Juli 2017 für unbegrenzte Dauer 

aufgelegt. 

Die Gesellschaft legt das bei ihr 

eingelegte Kapital im eigenen Namen 

für gemeinschaftliche Rechnung der 

Anleger nach dem Grundsatz der Ri-

sikomischung in den nach dem KAGB 

zugelassenen Vermögensgegenständen 

gesondert vom eigenen Vermögen in 

Form von Sondervermögen an. Der 

Catella Modernes Wohnen gehört nicht 

zur Insolvenzmasse der Gesellschaft.

Der Geschäftszweck des Fonds ist auf 

die Kapitalanlage gemäß einer fest-
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gelegten Anlagestrategie im Rahmen 

einer kollektiven Vermögensverwaltung 

mittels der bei ihm eingelegten Mittel 

beschränkt; eine operative Tätigkeit und 

eine aktive unternehmerische Bewirt-

schaftung der gehaltenen Vermögensge-

genstände ist ausgeschlossen. In welche 

Vermögensgegenstände die Gesellschaft 

die Gelder der Anleger anlegen darf 

und welche Bestimmungen sie dabei zu 

beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, 

den dazugehörigen Verordnungen sowie 

dem Investmentsteuergesetz (nachfol-

gend „InvStG“) und den Anlagebe-

dingungen, die das Rechtsverhältnis 

zwischen den Anlegern und der Gesell-

schaft regeln. Die Anlagebedingungen 

umfassen einen Allgemeinen und einen 

Besonderen Teil („Allgemeine Anlage-

bedingungen“ und „Besondere Anlage-

bedingungen“). Anlagebedingungen für 

ein Investmentvermögen müssen vor de-

ren Verwendung von der Bundesanstalt 

für Finanzdienstleistungsaufsicht (nach-

folgend „BaFin“) genehmigt werden.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt 

an institutionelle Anleger sowie an 

private Investoren grundsätzlich 

ab einem Mindestanlagebetrag von 

100.000 Euro. Ausnahmen hierzu be-

dürfen eines Vorstandsbeschlusses.

Verkaufsunterlagen und 
Offenlegung von  
Informationen zum  
Risikomanagement

Der Verkaufsprospekt, die „Allge-

meinen Anlagebedingungen“ und die 

„Besonderen Anlagebedingungen“, die 

wesentlichen Anlegerinformationen 

sowie die aktuellen Jahres- und Halb-

jahresberichte sind kostenlos erhältlich 

bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle 

und auf der Homepage der Gesellschaft 

www.catella.com/immobilienfonds.

Zusätzliche Informationen über die 

Anlagegrenzen des Risikomanagements 

dieses Sondervermögens, die Risikoma-

nagementmethoden und die jüngsten 

Entwicklungen bei den Risiken und 

Renditen der wichtigsten Kategorien 

von Vermögensgegenständen dieses 

Sondervermögens sind in elektronischer 

oder schriftlicher Form bei der Gesell-

schaft erhältlich.

Sofern die Gesellschaft einzelnen An-

legern weitere Informationen über die 

Zusammensetzung des Fondsportfolios 

oder dessen Wertentwicklung über-

mittelt, wird sie diese Informationen 

zeitgleich auf ihrer Website einstellen. 

Anlagebedingungen und 
Verfahren für deren  
Änderung

Die „Allgemeinen Anlagebedingun-

gen“ und die „Besonderen Anlagebe-

dingungen“ sind in diesem Verkaufs-

prospekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen können von 

der Gesellschaft geändert werden. 

Änderungen der Anlagebedingungen 

bedürfen der vorherigen Zustimmung 

durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft 

und durch die BaFin. Sind die Ände-

rungen der Anlagebedingungen mit 

den bisherigen Anlagegrundsätzen 

nicht vereinbar, kann die Gesellschaft 

die Anlagebedingungen nur ändern, 

wenn sie die Anteile des Anlegers kos-

tenlos in Anteile an einem Immobilien-

Sondervermögen umtauscht, das mit 

den bisherigen Anlagegrundsätzen ver-

einbar ist, und das von der Gesellschaft 

oder von einem Unternehmen, das 

demselben Konzern im Sinne des § 290 

des Handelsgesetzbuches angehört, 

verwaltet wird.

Die vorgesehenen Änderungen werden 

im Bundesanzeiger und darüber hinaus 

auf der Homepage der Gesellschaft 

www.catella.com/immobilienfonds be-

kannt gemacht. Wenn die Änderungen 

Vergütungen und Aufwandserstattun-

gen betreffen, die aus dem Sonderver-

mögen entnommen werden dürfen, oder 

die Anlagegrundsätze des Sonderver-

mögens oder wesentliche Anlegerrechte, 

werden die Anleger außerdem über ihre 

depotführenden Stellen per dauerhaften 

Datenträger, etwa in Papierform oder in 

elektronischer Form informiert. Diese 

Information umfasst die wesentlichen 

Inhalte der geplanten Änderungen, ihre 

Hintergründe, die Rechte der Anleger 

im Zusammenhang mit der Änderung 

sowie einen Hinweis darauf, wo und 

auf welche Weise weitere Informationen 

erlangt werden können. 

Die Änderungen treten frühestens 

am Tag nach ihrer Bekanntgabe im 

Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der 

Änderungen von Regelungen zu den 

Vergütungen und Aufwandserstat-

tungen treten diese drei Monate nach 

Bekanntmachung im Bundesanzeiger 

in Kraft. Wenn solche Änderungen 

den Anleger begünstigen, kann mit 

Zustimmung der BaFin ein früherer 

Zeitpunkt bestimmt werden. Änderun-

gen der bisherigen Anlagegrundsätze 

des Sondervermögens treten ebenfalls 

frühestens drei Monate nach Bekannt-

machung in Kraft.

Kapitalverwaltungs- 
gesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft für 

das in diesem Verkaufsprospekt näher 

beschriebene Sondervermögen Ca-

tella Modernes Wohnen ist die am 

18. Januar 2007 gegründete Catella 

Real Estate AG (nachstehend „Gesell-
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schaft“ genannt) mit Sitz in München. 

Sie ist eine Kapitalverwaltungsgesell-

schaft im Sinne des Kapitalanlagege-

setzbuchs (KAGB) in der Rechtsform 

einer Aktiengesellschaft (AG).

Angaben über die Zusammensetzung 

der Geschäftsführung und des Auf-

sichtsrates, die externen Bewerter und 

über die Gesellschafter sowie über das 

gezeichnete und eingezahlte Kapital 

und das haftende Eigenkapital der 

Gesellschaft und der Verwahrstelle sind 

im Abschnitt „Gremien“ des Verkaufs-

prospekts dargestellt. Sich ergebende 

Änderungen können den regelmäßig zu 

erstellenden Jahres- bzw. Halbjahresbe-

richten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaf-

tungsrisiken, die sich durch die Ver-

waltung von Fonds ergeben, die nicht 

der OGAW-Richtlinie entsprechen, 

sogenannte alternativen Investment-

vermögen („AIF“), und auf berufliche 

Fahrlässigkeit ihrer Organe oder Mit-

arbeiter zurückzuführen sind, abge-

deckt durch Eigenmittel in Höhe von 

wenigstens 0,01 Prozent des Werts der 

Portfolios aller verwalteten AIF, wobei 

dieser Betrag jährlich überprüft und 

angepasst wird. Diese Eigenmittel sind 

von dem angegebenen Kapital umfasst.

Verwahrstelle

Identität der Verwahrstelle
Für das Sondervermögen Catella 

Modernes Wohnen hat die CACEIS 

Bank S.A., Germany Branch, das Amt 

der Verwahrstelle übernommen. Die 

CACEIS Bank ist eine société anonyme 

(Aktiengesellschaft) nach französischem 

Recht mit Sitz in 1-3, place Valhubert, 

75013 Paris, France, eingetragen unter 

der Nummer 692 024 722 im Pariser 

Handelsregister. Die CACEIS Bank 

ist Kreditinstitut und unterliegt der 

Aufsicht der Europäischen Zentralbank 

sowie der französischen Aufsichtsbe-

hörde Autorité de contrôle prudentiel 

et de résolution (ACPR). Sie übt das 

Verwahrstellengeschäft in Deutsch-

land über ihre deutsche Niederlassung 

unter der Firma „CACEIS Bank S.A., 

Germany Branch“ aus. Der Sitz der 

Niederlassung ist in der Lilienthalallee 

36, 80939 München. CACEIS Bank ist 

Teil der Crédit Agricole Gruppe.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle 

finden Sie am Schluss dieses Verkaufs-

prospekts.  

Aufgaben der Verwahrstelle
Die Verwahrstelle wurde mit der 

Prüfung des Eigentums der für Rech-

nung des Sondervermögens tätigen 

Gesellschaft sowie der laufenden 

Überwachung des Bestandes an Immo-

bilien, Beteiligungen an Immobilien-

Gesellschaften und der sonstigen nicht 

verwahrfähigen Vermögensgegenstände 

beauftragt. Des Weiteren ist sie mit der 

Verwahrung der zum Sondervermögen 

gehörenden Bankguthaben, soweit diese 

nicht bei anderen Kreditinstituten ange-

legt sind, Geldmarktinstrumente, Wert-

papiere und Investmentanteile, die im 

Rahmen der Liquiditätshaltung gehalten 

werden, beauftragt. Dies entspricht den 

Regelungen des KAGB, das eine Tren-

nung der Verwaltung und Verwahrung 

des Sondervermögens vorsieht. 

Die Wertpapiere und Einlagenzerti-

fikate des Sondervermögens werden 

von der Verwahrstelle in Sperrdepots 

verwahrt, soweit sie nicht bei anderen 

Verwahrern in Sperrdepots gehalten 

werden. Die Bankguthaben des Sonder-

vermögens werden von der Verwahr-

stelle auf Sperrkonten gehalten, soweit 

sie nicht bei anderen Kreditinstituten 

auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur 

Sicherung der Interessen der Anleger 

ist bei jeder Veräußerung oder Belas-

tung einer Immobilie die Zustimmung 

der Verwahrstelle erforderlich. Die 

Verwahrstelle hat darüber hinaus zu 

prüfen, 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 Sondervermögens vereinbar ist. 

Wenn dies der Fall ist, hat sie die Zu-

stimmung zur Anlage zu erteilen. 

Im Grundbuch ist für jede einzelne 

Immobilie, soweit sie nicht über eine 

Immobilien-Gesellschaft für Rechnung 

des Sondervermögens gehalten wird, 

ein Sperrvermerk zugunsten der Ver-

wahrstelle eingetragen. Verfügungen 

über Immobilien ohne Zustimmung 

der Verwahrstelle sind deshalb ausge-

schlossen. Sofern bei ausländischen 

Immobilien die Eintragung der Ver-

fügungsbeschränkung in ein Grund-

buch oder ein vergleichbares Register 

nicht möglich ist, wird die Gesellschaft 

die Wirksamkeit der Verfügungsbe-

schränkung in anderer geeigneter Form 

sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei 

Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften die Einhaltung der gesetzli-

chen Vorschriften, wie sie nachfolgend 

dargestellt sind, zu überwachen. Verfü-

gungen der Gesellschaft über Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften 

bedürfen der Zustimmung der Ver-

wahrstelle. Verfügungen der Immobili-

en-Gesellschaft über Immobilien sowie 

Änderungen des Gesellschaftsvertrages 

bzw. der Satzung der Immobilien-

Gesellschaft bedürfen der Zustimmung 

der Verwahrstelle, sofern die Gesell-

schaft eine Mehrheitsbeteiligung an der 

Immobilien-Gesellschaft hält.
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Sie hat sicherzustellen, dass die Ausgabe 

und Rücknahme der Anteile sowie die 

Anteilwertermittlung den Vorschriften 

des KAGB und den Anlagebedingun-

gen des Sondervermögens entspricht.

Sie hat dafür zu sorgen, dass bei den 

für gemeinschaftliche Rechnung der 

Anleger getätigten Geschäften der 

Gegenwert innerhalb der üblichen Fris-

ten in ihre Verwahrung gelangt. Des 

Weiteren hat die Verwahrstelle dafür zu 

sorgen, dass die Erträge des Sonder-

vermögens gemäß den Vorschriften 

dieses Gesetzes und den Anlagebe-

dingungen verwendet werden und die 

zur Ausschüttung bestimmten Erträge 

auszuzahlen. 

Haftung der Verwahrstelle
Die Verwahrstelle ist grundsätzlich für 

alle Vermögensgegenstände, die von 

ihr verwahrt werden, verantwortlich. 

Im Falle des Verlustes eines solchen 

Vermögensgegenstandes haftet die Ver-

wahrstelle gegenüber dem Sonderver-

mögen und dessen Anlegern, außer der 

Verlust ist auf Ereignisse außerhalb des 

Einflussbereichs der Verwahrstelle zu-

rückzuführen. Für Schäden, die nicht 

im Verlust eines Vermögensgegen-

standes bestehen, haftet die Verwahr-

stelle grundsätzlich nur, wenn sie ihre 

Verpflichtungen nach den Vorschriften 

des KAGB mindestens fahrlässig nicht 

erfüllt hat. 

Zusätzliche Informationen
Auf Verlangen übermittelt die Gesell-

schaft den Anlegern Informationen auf 

dem neuesten Stand zur Verwahrstelle 

und ihren Pflichten, zu möglichen 

Unterverwahrern sowie zu möglichen 

Interessenkonflikten in Zusammen-

hang mit der Tätigkeit der Verwahrstel-

le oder möglicher Unterverwahrer.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung über den Kauf 
von Anteilen an dem Sondervermö-
gen sollten Anleger die nachfolgen-
den Risikohinweise zusammen mit 
den anderen in diesem Verkaufspro-
spekt enthaltenen Informationen 
sorgfältig lesen und diese bei ihrer 
Anlageentscheidung berücksichtigen. 
Der Eintritt eines oder mehrerer 
dieser Risiken kann für sich genom-
men oder zusammen mit anderen 
Umständen die Wertentwicklung des 
Sondervermögens bzw. der im Son-
dervermögen gehaltenen Vermögens-
gegenstände nachteilig beeinflussen 
und sich damit auch nachteilig auf 
den Anteilwert auswirken. 

Veräußert der Anleger Anteile an dem 
Sondervermögen zu einem Zeitpunkt, 
in dem die Verkehrswerte bzw. 
Kurse der in dem Sondervermögen 
befindlichen Vermögensgegenstän-
de gegenüber dem Zeitpunkt seines 
Anteilerwerbs gefallen sind, so erhält 
er das von ihm in das Sondervermö-
gen investierte Kapital nicht oder 
nicht vollständig zurück. Der Anleger 
könnte sein in das Sondervermögen 
investiertes Kapital teilweise oder 
in Einzelfällen sogar ganz verlie-
ren. Wertzuwächse können nicht 
garantiert werden. Das Risiko des 
Anlegers ist auf die angelegte Summe 
beschränkt. Eine Nachschusspflicht 
über das vom Anleger investierte 
Kapital hinaus besteht nicht. 

Neben den nachstehend oder an 
anderer Stelle des Verkaufsprospekts 
beschriebenen Risiken und Unsicher-
heiten kann die Wertentwicklung des 
Sondervermögens durch verschiedene 
weitere Risiken und Unsicherheiten 
beeinträchtigt werden, die derzeit 
nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, 

in der die nachfolgenden Risiken 
aufgeführt werden, enthält weder 
eine Aussage über die Wahrschein-
lichkeit ihres Eintritts noch über 
das Ausmaß oder die Bedeutung bei 
Eintritt einzelner Risiken. 

Risiken einer Fondsanlage
Die untenstehenden Risiken können 

sich nachteilig auf den Anteilwert, auf 

das vom Anleger investierte Kapital 

sowie auf die vom Anleger geplante 

Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankung des Fondsanteilwerts
Der Fondsanteilwert berechnet sich 

aus dem Wert des Sondervermögens, 

geteilt durch die Anzahl der in den Ver-

kehr gelangten Anteile. Der Wert des 

Sondervermögens entspricht dabei der 

Summe der Marktwerte aller Vermö-

gensgegenstände im Fondsvermögen 

abzüglich der Summe der Marktwerte 

aller Verbindlichkeiten des Sonderver-

mögens. Der Fondsanteilwert ist daher 

von dem Wert der im Sondervermögen 

gehaltenen Vermögensgegenstände und 

der Höhe der Verbindlichkeiten des 

Sondervermögens abhängig. Schwan-

kungen entstehen bei Immobilien-

Sondervermögen unter anderem durch 

unterschiedliche Entwicklungen an den 

Immobilienmärkten. Auch negative 

Wertentwicklungen sind möglich. Sinkt 

der Wert dieser Vermögensgegenstände 

oder steigt der Wert der Verbindlichkei-

ten so fällt der Fondsanteilwert. 

-  �Mindestbindung für Anleger 

Anleger können auf Änderungen der 

Rahmenbedingungen (z.B. fallende 

Immobilienpreise) nur nach Einhal-

tung einer Mindesthaltedauer von 

24 Monaten und einer 12-monatigen 

Rückgabefrist reagieren. Dies kann 

sich im Falle einer drohenden Ausset-

zung der Rücknahme von Anteilen 

negativ auswirken. 
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-  �Preisänderungsrisiko für Anleger 

Während der Mindesthaltefrist von 

24 Monaten und der 12-monatigen 

Kündigungsfrist können Wertverlus-

te auftreten, indem der Marktwert 

der Vermögensgegenstände gegen-

über dem Einstandspreis fällt. Damit 

besteht das Risiko, dass der durch 

den Anleger erzielte Rücknahme-

preis niedriger als der Ausgabepreis 

zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs 

oder als der Rücknahmepreis zum 

Zeitpunkt der unwiderruflichen 

Rückgabeerklärung ist. Anleger 

erhalten in diesem Fall weniger Geld 

zurück, als sie im Zeitpunkt des 

Anteilerwerbs oder der Rückgabeer-

klärung erwartet haben.  

Beeinflussung des individuellen Er-
gebnisses durch steuerliche Aspekte
Die steuerliche Behandlung von Kapi-

talerträgen hängt von den individuellen 

Verhältnissen des jeweiligen Anlegers 

ab und kann künftig Änderungen 

unterworfen sein. Für Einzelfragen – 

insbesondere unter Berücksichtigung 

der individuellen steuerlichen Situati-

on – sollte sich der Anleger an seinen 

persönlichen Steuerberater wenden. 

Aussetzung der Anteilrücknahme 
Die Gesellschaft darf die Rücknahme 

der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern 

außergewöhnliche Umstände vorliegen, 

die eine Aussetzung unter Berück-

sichtigung der Interessen der Anleger 

erforderlich erscheinen lassen. Au-

ßergewöhnliche Umstände in diesem 

Sinne können z.B. wirtschaftliche oder 

politische Krisen, Rücknahmeverlangen 

in außergewöhnlichem Umfang sein, 

sowie die Schließung von Börsen oder 

Märkten, Handelsbeschränkungen oder 

sonstige Faktoren, die die Ermittlung 

des Anteilwerts beeinträchtigen. Da-

durch besteht das Risiko, dass die An-

teile aufgrund beschränkter Rückgabe-

möglichkeiten eventuell nicht zum vom 

Anleger gewünschten Zeitpunkt liqui-

diert werden können. Auch im Fall einer 

Aussetzung der Anteilrücknahme kann 

der Anteilwert sinken; z. B. wenn die 

Gesellschaft gezwungen ist, Vermögens-

gegenstände während der Aussetzung 

der Anteilrücknahme unter Verkehrs-

wert zu veräußern. Der Anteilpreis nach 

Wiederaufnahme der Anteilrücknahme 

kann niedriger liegen, als derjenige vor 

Aussetzung der Rücknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, 

die Rücknahme der Anteile befristet zu 

verweigern und auszusetzen, wenn bei 

umfangreichen Rücknahmeverlangen 

die liquiden Mittel zur Zahlung des 

Rücknahmepreises und zur Sicherstel-

lung einer ordnungsgemäßen Bewirt-

schaftung nicht mehr ausreichen oder 

nicht sogleich zur Verfügung stehen 

(siehe Abschnitt „Rücknahmeausset-

zung und Beschlüsse der Anleger“ im 

Verkaufsprospekt sowie „Ausgabe und 

Rücknahme von Anteilen, Rücknahme-

aussetzung“ in § 12 der „Allgemeinen 

Anlagebedingungen“). Das bedeutet, 

dass Anleger während dieser Zeit ihre 

Anteile nicht zurückgeben können. 

Der Erwerb von Anteilen ist nicht 

durch eine Höchstanlagesumme 

begrenzt. Umfangreiche Rückgabever-

langen können die Liquidität des Fonds 

beeinträchtigen und eine Aussetzung 

der Rücknahme der Anteile erfordern. 

Im Fall einer Aussetzung der Anteil-

rücknahme kann der Anteilwert sinken; 

z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen 

ist, Immobilien und Immobiliengesell-

schaften während der Aussetzung der 

Anteilrücknahme unter Verkehrswert 

zu veräußern. Eine vorübergehende 

Aussetzung kann zu einer dauerhaften 

Aussetzung der Anteilrücknahme und 

zu einer Auflösung des Sonderver-

mögens führen (siehe die Abschnitte 

„Auflösung des Sondervermögens“ 

und „Verfahren bei Auflösung eines 

Sondervermögens“), etwa wenn die für 

die Wiederaufnahme der Anteilrück-

nahme erforderliche Liquidität durch 

Veräußerung von Immobilien nicht 

beschafft werden kann. Eine Auflösung 

des Sondervermögens kann längere 

Zeit, ggf. mehrere Jahre in Anspruch 

nehmen. Für den Anleger besteht daher 

das Risiko, dass er die von ihm geplante 

Haltedauer nicht realisieren kann und 

ihm ggf. wesentliche Teile des investier-

ten Kapitals für unbestimmte Zeit nicht 

zur Verfügung stehen oder insgesamt 

verlorengehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst 

nach der Wiederaufnahme der Anteil-

rücknahme zu dem dann jeweils gülti-

gen Rücknahmepreis zurücknehmen.

Änderung der Anlagepolitik oder 
der Anlagebedingungen
Die Gesellschaft kann die Anlagebedin-

gungen mit Genehmigung der BaFin 

ändern (siehe Abschnitt „Anlagebe-

dingungen und Verfahren für deren 

Änderung“). Dadurch können auch 

Rechte des Anlegers betroffen sein.  

Die Gesellschaft kann etwa durch eine 

Änderung der Anlagebedingungen die 

Anlagepolitik des Sondervermögens än-

dern oder sie kann die dem Sonderver-

mögen zu belastenden Kosten erhöhen. 

Auflösung des Fonds
Der Gesellschaft steht das Recht zu, die 

Verwaltung des Sondervermögens zu 

kündigen. Die Gesellschaft kann das 

Sondervermögen nach Kündigung der 

Verwaltung ganz auflösen. Das Verfü-

gungsrecht über das Sondervermögen 

geht nach einer Kündigungsfrist von 

6 Monaten auf die Verwahrstelle über. 

Für den Anleger besteht daher das Ri-

siko, dass er die von ihm geplante Hal-

tedauer nicht realisieren kann. Bei dem 
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Übergang des Sondervermögens auf 

die Verwahrstelle können dem Sonder-

vermögen andere Steuern als deutsche 

Ertragsteuern belastet werden. Wenn 

die Fondsanteile nach Beendigung des 

Liquidationsverfahrens aus dem Depot 

des Anlegers ausgebucht werden, kann 

der Anleger mit Ertragsteuern belastet 

werden. 

Übertragung aller Vermögensgegen-
stände des Fonds auf einen anderen 
Investmentfonds (Verschmelzung)
Die Gesellschaft kann sämtliche Ver-

mögensgegenstände des Sondervermö-

gens auf ein anderes Immobilien-Son-

dervermögen übertragen. Der Anleger 

kann seine Anteile in diesem Fall kos-

tenlos in Anteile des anderen Immobi-

lien-Sondervermögens, das mit den bis-

herigen Anlagegrundsätzen vereinbar 

ist, umtauschen oder seine Anteile ohne 

weitere Kosten zurückgeben. Dies gilt 

gleichermaßen, wenn die Gesellschaft 

sämtliche Vermögensgegenstände eines 

anderen Immobilien-Sondervermögens 

auf dieses Immobilien-Sondervermögen 

überträgt. Der Anleger muss daher im 

Rahmen der Übertragung vorzeitig 

eine erneute Investitionsentscheidung 

treffen. Bei einer Rückgabe des Anteils 

können Ertragsteuern anfallen. Bei 

einem Umtausch der Anteile in Anteile 

an einem Immobilien-Sondervermögen 

mit vergleichbaren Anlagegrundsätzen 

kann der Anleger mit Steuern belastet 

werden, etwa wenn der Wert der er-

haltenen Anteile höher ist als der Wert 

der alten Anteile zum Zeitpunkt der 

Anschaffung.

Übertragung des Fonds auf eine an-
dere Kapitalverwaltungsgesellschaft
Die Gesellschaft kann den Fonds auf 

eine andere Kapitalverwaltungsgesell-

schaft übertragen. Der Fonds bleibt 

dadurch zwar unverändert, wie auch 

die Stellung des Anlegers. Der Anleger 

muss aber im Rahmen der Übertra-

gung entscheiden, ob er die neue Ka-

pitalverwaltungsgesellschaft für ebenso 

geeignet hält wie die bisherige. Wenn er 

in den Fonds unter neuer Verwaltung 

nicht investiert bleiben möchte, muss 

er seine Anteile zurückgeben. Hierbei 

können Ertragssteuern anfallen.  

Rentabilität und Erfüllung der  
Anlageziele des Anlegers
Es kann nicht garantiert werden, 

dass der Anleger seinen gewünschten 

Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert 

des Sondervermögens kann fallen und 

zu Verlusten beim Anleger führen. Es 

bestehen keine Garantien der Gesell-

schaft oder Dritter hinsichtlich einer 

bestimmten Mindestzahlung bei Rück-

gabe oder eines bestimmten Anlageer-

folgs des Fonds. Anleger könnten somit 

einen niedrigeren als den ursprünglich 

angelegten Betrag zurück erhalten. Ein 

bei Erwerb von Anteilen entrichteter 

Ausgabeaufschlag kann zudem insbe-

sondere bei nur kurzer Anlagedauer 

den Erfolg einer Anlage reduzieren 

oder sogar aufzehren. 

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

Wertentwicklung des Sondervermögens 

bzw. der im Sondervermögen gehalte-

nen Vermögensgegenstände beeinträch-

tigen und sich damit nachteilig auf den 

Anteilwert und auf das vom Anleger 

investierte Kapital auswirken. 

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

Risiken, die sich auf den Anteilwert 

durch Veränderungen bei den Erträgen, 

den Aufwendungen und dem Ver-

kehrswert der Immobilien auswirken 

können. Dies gilt auch für Investitionen 

in Immobilien, die von Immobilien-

Gesellschaften gehalten werden. Die 

nachstehend beispielhaft genannten 

Risiken stellen keine abschließende 

Aufzählung dar. 

-  �Neben der Änderung der allgemeinen 

wirtschaftlichen Rahmenbedingungen 

gibt es speziell im Grundbesitz liegen-

de Risiken, wie Leerstände, Mietrück-

stände und Mietausfälle, die sich u. a. 

aus der Veränderung der Standortqua-

lität oder der Mieterbonität ergeben 

können. Veränderungen der Stand-

ortqualität können zur Folge haben, 

dass der Standort für die gewählte 

Nutzung nicht mehr geeignet ist. 

Der Gebäudezustand kann Instand-

haltungsaufwendungen erforderlich 

machen, die nicht immer vorhersehbar 

sind. Zur Begrenzung dieser Risiken 

strebt die Gesellschaft eine hohe Dritt-

verwendungsfähigkeit der Immobilien 

und eine viele Branchen umfassende 

Mieterstruktur an. Durch laufende 

Instandhaltung und Modernisierung 

oder Umstrukturierung der Immobi-

lien soll deren Wettbewerbsfähigkeit 

erhalten bzw. verbessert werden.

-  �Risiken aus Feuer- und Sturmschä-

den sowie Elementarschäden (Über-

schwemmung, Hochwasser, Erdbeben) 

sind international durch Versicherun-

gen abgesichert, soweit entsprechende 

Versicherungskapazitäten vorhanden 

sind und dies wirtschaftlich vertretbar 

und sachlich geboten ist. 

-  �Immobilien, speziell in Ballungsräu-

men, können möglicherweise einem 

Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt 

sein. Ohne selbst von einem Ter-

rorakt betroffen zu sein, kann eine 

Immobilie wirtschaftlich entwertet 

werden, wenn der Immobilienmarkt 

der betroffenen Gegend nachhaltig 
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beeinträchtigt wird, und die Mie-

tersuche erschwert bzw. unmöglich 

ist. Auch Terrorismusrisiken werden 

durch Versicherungen abgesichert, 

soweit entsprechende Versicherungs-

kapazitäten vorhanden sind und dies 

wirtschaftlich vertretbar und sachlich 

geboten ist.

-  �Risiken aus Altlasten (wie Bodenver-

unreinigungen, Asbest-Einbauten) 

werden insbesondere beim Erwerb 

von Immobilien sorgfältig geprüft 

(gegebenenfalls durch Einholung von 

entsprechenden Bewertergutachten). 

Trotz aller Sorgfalt sind Risiken 

dieser Art jedoch nicht vollständig 

auszuschließen.

-  �Bei der Projektentwicklung können 

sich Risiken z. B. durch Änderungen 

in der Bauleitplanung und Ver-

zögerungen bei der Erteilung der 

Baugenehmigung ergeben. Baukos-

tenerhöhungen und Fertigstellungsri-

siken werden nach Möglichkeit durch 

entsprechende Regelungen mit den 

Vertragspartnern und deren sorgfäl-

tige Auswahl entgegengewirkt. Auf 

verbleibende Risiken ist hier jedoch 

ebenso hinzuweisen wie darauf, dass 

der Erfolg der Erstvermietung von 

der Nachfragesituation im Zeitpunkt 

der Fertigstellung abhängig ist.

-  �Immobilien können mit Baumängeln 

behaftet sein. Diese Risiken sind auch 

durch sorgfältige technische Prü-

fung des Objekts und gegebenenfalls 

Einholung von Bewertergutachten 

bereits vor dem Erwerb nicht voll-

ständig auszuschließen.

-  �Beim Erwerb von Immobilien im 

Ausland sind Risiken, die sich aus 

der Belegenheit der Immobilien 

ergeben (z. B. abweichende Rechts- 

und Steuersysteme, unterschiedliche 

Interpretationen von Doppelbesteu-

erungsabkommen, unterschiedliche 

Auffassungen bei der Ermittlung von 

Verrechnungspreisen bzw. bei der 

Einkünfteabgrenzung und Verän-

derungen der Wechselkurse), zu 

berücksichtigen. Zudem kann sich 

die Entwicklung der Rechtsprechung 

nachteilig oder vorteilhaft auf die 

Immobilieninvestitionen auswirken. 

Auch sind bei ausländischen Immo-

bilien das erhöhte Verwaltungsrisiko 

sowie etwaige technische Erschwer-

nisse, einschließlich des Transferri-

sikos bei laufenden Erträgen oder 

Veräußerungserlösen, in Betracht zu 

ziehen. Bei der Anlage in Fremdwäh-

rung und bei Geschäften in Fremd-

währung bestehen Währungschancen 

und -risiken. 

-  �Bei Veräußerung einer Immobilie 

können selbst bei Anwendung größ-

ter kaufmännischer Sorgfalt Gewähr-

leistungsansprüche des Käufers oder 

sonstiger Dritter entstehen, für die 

das Sondervermögen haftet.

-  �Beim Erwerb von Beteiligungen an 

Immobilien-Gesellschaften sind Risi-

ken, die sich aus der Gesellschaftsform 

ergeben, Risiken im Zusammenhang 

mit dem möglichen Ausfall von Gesell-

schaftern und Risiken der Änderung 

der steuerrechtlichen und gesellschafts-

rechtlichen Rahmenbedingungen zu 

berücksichtigen. Dies gilt insbeson-

dere, wenn die Immobilien-Gesell-

schaften ihren Sitz im Ausland haben. 

Darüber hinaus ist zu berücksichtigen, 

dass im Falle des Erwerbs von Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften 

diese mit nur schwer erkennbaren 

Verpflichtungen belastet sein können. 

Schließlich kann es für den Fall der 

beabsichtigten Veräußerung der Betei-

ligung an einem ausreichend liquiden 

Sekundärmarkt fehlen.

-  �Immobilieninvestitionen können  

fremdfinanziert werden. Dies erfolgt 

zur Erzielung eines sog. Leverage-Ef-

fekts (Steigerung der Eigenkapitalren-

dite, indem Fremdkapital zu einem 

Zinssatz unterhalb der Objektrendite 

aufgenommen wird) und/oder, bei 

im Ausland belegenen Liegenschaften 

oder Immobilien-Gesellschaften, 

zur Währungsabsicherung (Kredit-

aufnahme in der Fremdwährung des 

Belegenheitsstaates). Die Darlehens-

zinsen können steuerlich geltend 

gemacht werden, sofern die jeweils 

anwendbaren Steuergesetze dies 

zulassen. Bei in Anspruch genomme-

ner Fremdfinanzierung wirken sich 

Wertänderungen der Immobilien 

verstärkt auf das eingesetzte Eigenka-

pital des Sondervermögens aus, z. B. 

würde sich bei einer 50-prozentigen 

Kreditfinanzierung die Wirkung 

eines Minderwertes der Immobilie 

auf das eingesetzte Fondskapital 

im Vergleich zu einer vollständigen 

Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln. 

-  �Bei Belastung einer Immobilie mit 

einem Erbbaurecht besteht das Risi-

ko, dass der Erbbauberechtigte seinen 

Verpflichtungen nicht nachkommt, 

insbesondere den Erbbauzins nicht 

zahlt. In diesem und in anderen 

Fällen kann es zu einem vorzeitigen 

Heimfall des Erbbaurechts kom-

men. Die Gesellschaft muss dann 

eine andere wirtschaftliche Nutzung 

der Immobilie anstreben, was im 

Einzelfall schwierig sein kann. Dies 

gilt sinngemäß auch für den Heim-

fall nach Vertragsablauf. Schließlich 

können die Belastungen der Im-

mobilie mit einem Erbbaurecht die 

Fungibilität einschränken, d. h. die 

Immobilie lässt sich möglicherweise 

nicht so leicht veräußern wie ohne 

eine derartige Belastung.
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Wesentliche Risiken aus der  
Liquiditätsanlage
Sofern das Sondervermögen im Rahmen 

seiner Liquiditätsanlagen Wertpapiere, 

Geldmarktinstrumente oder Investmen-

tanteile hält, ist zu beachten, dass diese 

Anlagen auch Risiken enthalten. 

Wertveränderungsrisiken
Die Vermögensgegenstände, in die die 

Gesellschaft für Rechnung des Sonder-

vermögens investiert, unterliegen Risi-

ken. So können Wertverluste auftreten, 

indem der Marktwert der Vermögens-

gegenstände gegenüber dem Einstands-

preis fällt oder Kassa- und Terminpreise 

sich unterschiedlich entwickeln. 

Kapitalmarktrisiko
Die Kurs- oder Marktwertentwicklung 

von Finanzprodukten hängt insbeson-

dere von der Entwicklung der Kapital-

märkte ab, die wiederum von der allge-

meinen Lage der Weltwirtschaft sowie 

den wirtschaftlichen und politischen 

Rahmenbedingungen in den jeweiligen 

Ländern beeinflusst wird. Auf die all-

gemeine Kursentwicklung insbesondere 

an einer Börse können auch irrationale 

Faktoren wie Stimmungen, Meinungen 

und Gerüchte einwirken. Schwankun-

gen der Kurs- und Marktwerte können 

auch auf Veränderungen der Zinssätze, 

Wechselkurse oder der Bonität eines 

Emittenten zurückzuführen sein.

Inflationsrisiko
Die Inflation beinhaltet ein Abwer-

tungsrisiko für alle Vermögensge-

genstände. Dies gilt auch für die im 

Sondervermögen gehaltenen Vermö-

gensgegenstände. Die Inflationsrate 

kann über dem Wertzuwachs des 

Sondervermögens liegen. 

Währungsrisiko
Vermögenswerte des Sondervermö-

gens können in anderen Währungen 

als der Fondswährung angelegt sein. 

Das Sondervermögen erhält die 

Erträge, Rückzahlungen und Erlöse 

aus solchen Anlagen in der jeweiligen 

Währung. Fällt der Wert dieser Wäh-

rung gegenüber der Fondswährung, 

so reduziert sich der Wert solcher 

Anlagen und somit auch der Wert des 

Fondsvermögens.

Die Gesellschaft darf zur Währungs-

kurssicherung von in Fremdwährung 

gehaltenen Vermögensgegenständen 

und Mietforderungen für Rechnung 

des Sondervermögens Derivatge-

schäfte auf der Basis von Währungen 

oder Wechselkursen tätigen. Diese 

Währungskurssicherungsgeschäfte, 

die in der Regel nur Teile des Fonds-

vermögens absichern, dienen dazu, 

Währungskursrisiken zu vermindern. 

Sie können aber nicht ausschließen, 

dass Währungskursänderungen trotz 

möglicher Kurssicherungsgeschäfte die 

Entwicklung des Sondervermögens ne-

gativ beeinflussen. Die bei Währungs-

kurssicherungsgeschäften entstehenden 

Kosten und evtl. Verluste vermindern 

das Ergebnis des Sondervermögens.

Konzentrationsrisiko
Weitere Risiken können dadurch 

entstehen, dass eine Konzentration der 

Anlage in bestimmte Vermögensgegen-

stände oder Märkte erfolgt. Dann ist 

das Sondervermögen von der Entwick-

lung dieser Vermögensgegenstände 

oder Märkte besonders stark abhängig.

Der Catella Modernes Wohnen 
investiert ganz bewusst überwie-
gend in wohnwirtschaftlich genutzte 
Immobilien, die in der Bundesrepu-
blik Deutschland belegen sind. Dem 
Anleger muss insoweit klar sein, dass 
er dadurch ein strukturell erhöhtes 
Konzentrationsrisiko eingeht im 
Vergleich zu regional weiter ausdiffe-
renzierten Alternativprodukten.

Kursänderungsrisiko von Aktien
Aktien unterliegen erfahrungsgemäß 

starken Kursschwankungen und somit 

auch dem Risiko von Kursrückgän-

gen. Diese Kursschwankungen werden 

insbesondere durch die Entwicklung 

der Gewinne des emittierenden Un-

ternehmens sowie die Entwicklungen 

der Branche und der gesamtwirtschaft-

lichen Entwicklung beeinflusst. Das 

Vertrauen der Marktteilnehmer in 

das jeweilige Unternehmen kann die 

Kursentwicklung ebenfalls beeinflus-

sen. Dies gilt insbesondere bei Unter-

nehmen, deren Aktien erst über einen 

kürzeren Zeitraum an der Börse oder 

einem anderen organisierten Markt zu-

gelassen sind; bei diesen können bereits 

geringe Veränderungen von Prognosen 

zu starken Kursbewegungen führen. 

Ist bei einer Aktie der Anteil der frei 

handelbaren, im Besitz vieler Aktionä-

re befindlichen Aktien (sogenannter 

Streubesitz) niedrig, so können bereits 

kleinere Kauf- und Verkaufsaufträge 

dieser Aktie eine starke Auswirkung 

auf den Marktpreis haben und damit zu 

höheren Kursschwankungen führen.

Zinsänderungsrisiko
Mit der Investition in festverzinsliche 

Wertpapiere ist die Möglichkeit ver-

bunden, dass sich das Marktzinsniveau 

ändert, das im Zeitpunkt der Begebung 

eines Wertpapiers besteht. Steigen die 

Marktzinsen gegenüber den Zinsen 

zum Zeitpunkt der Emission, so fallen 

i.d.R. die Kurse der festverzinslichen 

Wertpapiere. Fällt dagegen der Markt-

zins, so steigt der Kurs festverzinslicher 

Wertpapiere. Diese Kursentwicklung 

führt dazu, dass die aktuelle Rendite des 

festverzinslichen Wertpapiers in etwa 

dem aktuellen Marktzins entspricht. 

Diese Kursschwankungen fallen jedoch 

je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinsli-

chen Wertpapiere unterschiedlich stark 

aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit 
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kürzeren Laufzeiten haben geringere 

Kursrisiken als festverzinsliche Wertpa-

piere mit längeren Laufzeiten. Fest-

verzinsliche Wertpapiere mit kürzeren 

Laufzeiten haben demgegenüber in der 

Regel geringere Renditen als festverzins-

liche Wertpapiere mit längeren Lauf-

zeiten. Geldmarktinstrumente besitzen 

aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von 

maximal 397 Tagen tendenziell geringe-

re Kursrisiken. Daneben können sich die 

Zinssätze verschiedener, auf die gleiche 

Währung lautender zinsbezogener 

Finanzinstrumente mit vergleichbarer 

Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen
Die Gesellschaft legt liquide Mittel des 

Sondervermögens bei der Verwahrstelle 

oder anderen Banken für Rechnung 

des Sondervermögens an. Für diese 

Bankguthaben ist teilweise ein Zinssatz 

vereinbart, der dem European Inter-

bank Offered Rate (Euribor) abzüglich 

einer bestimmten Marge entspricht. 

Sinkt der Euribor unter die vereinbar-

te Marge, so führt dies zu negativen 

Zinsen auf dem entsprechenden Konto. 

Abhängig von der Entwicklung der 

Zinspolitik der Europäischen Zentral-

bank können sowohl kurz-, mittel- als 

auch langfristige Bankguthaben eine 

negative Verzinsung erzielen.

Risiken im Zusammenhang  
mit Derivatgeschäften
Die Gesellschaft darf für den Fonds 

Derivatgeschäfte abschließen. Kauf 

und Verkauf von Optionen sowie der 

Abschluss von Terminkontrakten oder 

Swaps sind mit folgenden Risiken 

verbunden:

-  �Durch die Verwendung von Deriva-

ten können Verluste entstehen, die 

nicht vorhersehbar sind und sogar die 

für das Derivatgeschäft eingesetzten 

Beträge überschreiten können.

-  �Kursänderungen des Basiswertes 

können den Wert eines Optionsrechts 

oder Terminkontraktes vermindern. 

Vermindert sich der Wert bis zur Wert-

losigkeit, kann die Gesellschaft ge-

zwungen sein, die erworbenen Rechte 

verfallen zu lassen. Durch Wertän-

derungen des einem Swap zugrunde 

liegenden Vermögenswertes kann der 

Fonds ebenfalls Verluste erleiden.

-  �Ein liquider Sekundärmarkt für ein 

bestimmtes Instrument zu einem 

gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. 

Eine Position in Derivaten kann dann 

unter Umständen nicht wirtschaftlich 

neutralisiert (geschlossen) werden.

-  �Durch die Hebelwirkung von Opti-

onen kann der Wert des Fondsver-

mögens stärker beeinflusst werden, 

als dies beim unmittelbaren Erwerb 

der Basiswerte der Fall ist. Das 

Verlustrisiko kann bei Abschluss des 

Geschäfts nicht bestimmbar sein.

-  �Der Kauf von Optionen birgt das Ri-

siko, dass die Option nicht ausgeübt 

wird, weil sich die Preise der Basis-

werte nicht wie erwartet entwickeln, 

so dass die vom Fonds gezahlte 

Optionsprämie verfällt. Beim Verkauf 

von Optionen besteht die Gefahr, 

dass der Fonds zur Abnahme von 

Vermögenswerten zu einem höheren 

als dem aktuellen Marktpreis oder 

zur Lieferung von Vermögenswerten 

zu einem niedrigeren als dem aktu-

ellen Marktpreis verpflichtet ist. Der 

Fonds erleidet dann einen Verlust in 

Höhe der Preisdifferenz minus der 

eingenommenen Optionsprämie.

 

-  �Bei Terminkontrakten besteht das 

Risiko, dass die Gesellschaft für 

Rechnung des Fonds verpflichtet 

ist, die Differenz zwischen dem bei 

Abschluss zugrunde gelegten Kurs 

und dem Marktkurs zum Zeitpunkt 

der Glattstellung bzw. Fälligkeit des 

Geschäftes zu tragen. Damit würde 

der Fonds Verluste erleiden. Das Ri-

siko des Verlusts ist bei Abschluss des 

Terminkontrakts nicht bestimmbar. 

-  �Der gegebenenfalls erforderliche Ab-

schluss eines Gegengeschäfts (Glatt-

stellung) ist mit Kosten verbunden.

-  �Die von der Gesellschaft getroffenen 

Prognosen über die künftige Entwick-

lung von zugrunde liegenden Vermö-

gensgegenständen, Zinssätzen, Kursen 

und Devisenmärkten können sich im 

Nachhinein als unrichtig erweisen.

 

-  �Die den Derivaten zugrunde liegenden 

Vermögensgegenstände können zu ei-

nem an sich günstigen Zeitpunkt nicht 

gekauft bzw. verkauft werden bzw. 

müssen zu einem ungünstigen Zeit-

punkt gekauft oder verkauft werden.

Bei außerbörslichen Geschäften, 

sogenannte over-the-counter (OTC)-

Geschäfte, können folgende Risiken 

auftreten:

-  �Es kann ein organisierter Markt 

fehlen, so dass die Gesellschaft die 

für Rechnung des Fonds am OTC-

Markt erworbenen Finanzinstrumente 

schwer oder gar nicht veräußern kann. 

-  �Der Abschluss eines Gegengeschäfts 

(Glattstellung) kann aufgrund der in-

dividuellen Vereinbarung schwierig, 

nicht möglich bzw. mit erheblichen 

Kosten verbunden sein.

Kursänderungsrisiko von Wandel- 
und Optionsanleihen
Wandel- und Optionsanleihen verbrie-

fen das Recht, die Anleihe in Aktien 

umzutauschen oder Aktien zu erwer-

ben. Die Entwicklung des Werts von 
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Wandel- und Optionsanleihen ist daher 

abhängig von der Kursentwicklung der 

Aktie als Basiswert. Die Risiken der 

Wertentwicklung der zugrunde liegen-

den Aktien können sich daher auch auf 

die Wertentwicklung der Wandel- und 

Optionsanleihe auswirken. Optionsan-

leihen, die dem Emittenten das Recht 

einräumen dem Anleger statt der Rück-

zahlung eines Nominalbetrags eine 

im Vorhinein festgelegte Anzahl von 

Aktien anzudienen (Reverse Convertib-

les), sind in verstärktem Maße von dem 

entsprechenden Aktienkurs abhängig.

Risiken im Zusammenhang mit dem 
Erhalt von Sicherheiten
Die Gesellschaft erhält für Derivatge-

schäfte Sicherheiten. Derivate kön-

nen im Wert steigen. Die erhaltenen 

Sicherheiten könnten dann nicht mehr 

ausreichen, um den Lieferungs- bzw. 

Rückübertragungsanspruch der Gesell-

schaft gegenüber dem Kontrahenten in 

voller Höhe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten 

auf Sperrkonten, in Staatsanleihen von 

hoher Qualität oder in Geldmarkt-

fonds mit kurzer Laufzeitstruktur 

anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem 

Bankguthaben verwahrt werden, kann 

jedoch ausfallen. Staatsanleihen oder 

Geldmarktfonds können sich nega-

tiv entwickeln. Bei Beendigung des 

Geschäfts könnten die angelegten 

Sicherheiten nicht mehr in voller Höhe 

verfügbar sein, müssen jedoch von der 

Gesellschaft für das Sondervermögen 

in der ursprünglich gewährten Höhe 

wieder zurück gewährt werden. Dann 

müsste das Sondervermögen die bei den 

Sicherheiten erlittenen Verluste tragen. 

Risiken im Zusammenhang mit der 
Investition in Investmentanteile
Die Risiken der Investmentanteile, 

die für das Sondervermögen erwor-

ben werden (sogenannte Zielfonds), 

stehen in engem Zusammenhang mit 

den Risiken der in diesem Sonderver-

mögen enthaltenen Vermögensgegen-

stände bzw. der von diesen verfolgten 

Anlagestrategien. Da die Manager 

der einzelnen Zielfonds voneinander 

unabhängig handeln, kann es aber auch 

vorkommen, dass mehrere Zielfonds 

gleiche oder einander entgegengesetzte 

Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch 

können bestehende Risiken kumulie-

ren, und eventuelle Chancen können 

sich gegeneinander aufheben. Es ist der 

Gesellschaft im Regelfall nicht mög-

lich, das Management der Zielfonds 

zu kontrollieren. Deren Anlageent-

scheidungen müssen nicht zwingend 

mit den Annahmen oder Erwartungen 

der Gesellschaft übereinstimmen. Der 

Gesellschaft wird die aktuelle Zusam-

mensetzung der Zielfonds oftmals 

nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht 

die Zusammensetzung nicht ihren An-

nahmen oder Erwartungen, so kann sie 

ggf. erst deutlich verzögert reagieren, 

indem sie Zielfondsanteile zurückgibt.

Investmentvermögen, an denen das 

Sondervermögen Anteile erwirbt, 

könnten zudem zeitweise die Rück-

nahme der Anteile aussetzen. Dann 

ist die Gesellschaft daran gehindert, 

die Anteile an dem anderen Fonds zu 

veräußern, indem sie diese gegen Aus-

zahlung des Rücknahmepreises bei der 

Verwaltungsgesellschaft oder Verwahr-

stelle des anderen Fonds zurückgibt.

Risiken aus dem Anlagespektrum
Unter Beachtung der durch das 

Gesetz und die Anlagebedingungen 

vorgegebenen Anlagegrundsätze und 

-grenzen, die für den Fonds einen sehr 

weiten Rahmen vorsehen, kann die 

tatsächliche Anlagepolitik auch darauf 

ausgerichtet sein, schwerpunktmäßig 

Vermögensgegenstände z. B. nur weni-

ger Branchen, Märkte oder Regionen/

Länder zu erwerben. Diese Konzentra-

tion auf wenige spezielle Anlagesekto-

ren kann mit Risiken (z. B. Marktenge, 

hohe Schwankungsbreite innerhalb be-

stimmter Konjunkturzyklen) verbunden 

sein. Über den Inhalt der Anlagepolitik 

informiert der Jahresbericht nachträg-

lich für das abgelaufene Berichtsjahr.

Risiken der eingeschränkten oder 
erhöhten Liquidität des Fonds und 
Risiken im Zusammenhang mit ver-
mehrten Zeichnungen oder Rückga-
ben (Liquiditätsrisiko)
Nachfolgend werden die Risiken dar-

gestellt, die die Liquidität des Fonds 

beeinträchtigen können. Dies kann 

dazu führen, dass der Fonds seinen 

Zahlungsverpflichtungen vorüberge-

hend oder dauerhaft nicht nachkom-

men kann bzw. dass die Gesellschaft 

die Rückgabeverlangen von Anlegern 

vorübergehend oder dauerhaft nicht 

erfüllen kann. Der Anleger kann 

gegebenenfalls die von ihm geplante 

Haltedauer nicht realisieren und ihm 

kann das investierte Kapital oder Teile 

hiervon für unbestimmte Zeit nicht zur 

Verfügung stehen. Durch die Verwirk-

lichung der Liquiditätsrisiken könnten 

zudem der Wert des Fondsvermögens 

und damit der Anteilwert sinken, etwa 

wenn die Gesellschaft gezwungen ist, 

soweit gesetzlich zulässig, Vermögens-

gegenstände für das Sondervermögen 

unter Verkehrswert zu veräußern. Ist 

die Gesellschaft nicht in der Lage, 

die Rückgabeverlangen der Anleger 

zu erfüllen, kann dies außerdem zur 

Aussetzung der Rücknahme und im 

Extremfall zur anschließenden Auflö-

sung des Sondervermögens führen. 

Risiken durch vermehrte Rückgaben 
oder Ausgabe neuer Anteile
Durch die Ausgabe neuer Anteile und 

Anteil-Rückgaben fließt dem Fonds-
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vermögen Liquidität zu oder aus dem 

Fondsvermögen Liquidität ab. 

Umfangreiche Rückgabeverlangen 

können die Liquidität des Sonder-

vermögens beeinträchtigen, da die 

eingezahlten Gelder entsprechend den 

Anlagegrundsätzen überwiegend in 

Immobilien angelegt sind. Die Gesell-

schaft kann dann verpflichtet sein, die 

Rücknahme der Anteile befristet zu 

verweigern und auszusetzen (siehe auch 

Abschnitte „Risikohinweise – Ausset-

zung der Anteilrücknahme“ sowie die 

„Allgemeinen Anlagebedingungen“), 

wenn bei umfangreichen Rücknahme-

verlangen die Bankguthaben und der 

Erlös aus dem Verkauf der Wertpapiere, 

Geldmarktinstrumente und Investmen-

tanteile zur Zahlung des Rücknahme-

preises und zur Sicherstellung einer 

ordnungsgemäßen Bewirtschaftung 

nicht mehr ausreichen oder nicht so-

gleich zur Verfügung stehen.

Die Zu- und Abflüsse können zudem 

nach Saldierung zu einem Nettozu- 

oder -abfluss der liquiden Mittel des 

Fonds führen. Dieser Nettozu- oder 

-abfluss kann den Fondsmanager 

veranlassen, Vermögensgegenstände 

zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch 

Transaktionskosten entstehen. Dies 

gilt insbesondere, wenn durch die Zu- 

oder Abflüsse eine von der Gesellschaft 

für das Sondervermögen vorgesehe-

ne Quote liquider Mittel über- bzw. 

unterschritten wird. Die hierdurch 

entstehenden Transaktionskosten 

werden dem Fonds belastet und können 

die Wertentwicklung des Sonderver-

mögens beeinträchtigen. Bei Zuflüssen 

kann sich eine erhöhte Fondsliquidität 

belastend auf die Rendite auswirken, 

wenn die Gesellschaft die Mittel nicht 

oder nicht zeitnah zu angemessenen 

Bedingungen anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in  
Vermögensgegenstände
Für das Sondervermögen dürfen auch 

Vermögensgegenstände erworben wer-

den, die nicht an einer Börse zugelassen 

oder in einen anderen organisierten 

Markt einbezogen sind. Es kann nicht 

garantiert werden, dass diese Vermö-

gensgegenstände ohne Abschläge, zeitli-

che Verzögerung oder gar nicht weiter-

veräußert werden können. Auch an der 

Börse zugelassene Vermögensgegenstän-

de können abhängig von der Marktlage, 

dem Volumen, dem Zeitrahmen und den 

geplanten Kosten gegebenenfalls nicht 

oder nur mit hohen Preisabschlägen ver-

äußert werden. Obwohl für das Sonder-

vermögen nur Vermögensgegenstände 

erworben werden dürfen, die grundsätz-

lich jederzeit liquidiert werden können, 

kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

diese zeitweise oder dauerhaft nur mit 

Verlust veräußert werden können.

Risiko durch Kreditaufnahme
Die Gesellschaft darf für Rechnung des 

Sondervermögens Kredite aufnehmen 

entsprechend den im Abschnitt „Kredit-

aufnahme und Belastung von Vermögens-

gegenständen“ dargelegten Vorgaben. Es 

besteht das Risiko, dass die Gesellschaft 

keinen entsprechenden Kredit aufnehmen 

oder nur zu wesentlich ungünstigeren 

Konditionen aufnehmen kann. Kredite 

mit einer variablen Verzinsung können 

sich durch steigende Zinssätze zudem 

negativ auswirken. Unzureichende 

Finanzierungsliquidität kann sich auf die 

Liquidität des Sondervermögens auswir-

ken, mit der Folge, dass die Gesellschaft 

gezwungen sein kann, Vermögensge-

genstände vorzeitig oder zu schlechteren 

Konditionen als geplant zu veräußern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten 
Regionen / Ländern
Nach der Anlagestrategie sollen In-

vestitionen für das Sondervermögen 

insbesondere in bestimmten Regionen/

Ländern getätigt werden. Aufgrund 

lokaler Feiertage in diesen Regionen/

Ländern kann es zu Abweichungen 

zwischen den Handelstagen an Börsen 

dieser Regionen/Länder und Bewer-

tungstagen des Fonds kommen. Das 

Sondervermögen kann möglicherweise 

an einem Tag, der kein Bewertungstag 

ist, auf Marktentwicklungen in den Re-

gionen/Ländern nicht am selben Tag 

reagieren oder an einem Bewertungs-

tag, der kein Handelstag in diesen Re-

gionen/Ländern ist, auf dem dortigen 

Markt nicht handeln. Hierdurch kann 

der Fonds gehindert sein, Vermögens-

gegenstände in der erforderlichen Zeit 

zu veräußern. Dies kann die Fähig-

keit des Sondervermögens nachteilig 

beeinflussen, Rückgabeverlangen oder 

sonstigen Zahlungsverpflichtungen 

nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusive  
Kredit- und Forderungsrisiko
Die untenstehenden Risiken können die 

Wertentwicklung des Sondervermögens 

beeinträchtigen und sich damit auch 

nachteilig auf den Anteilwert und auf 

das vom Anleger investierte Kapital aus-

wirken. Veräußert der Anleger Anteile 

am Sondervermögen zu einem Zeit-

punkt, in dem eine Gegenpartei oder ein 

zentraler Kontrahent ausgefallen ist und 

dadurch der Wert des Fondsvermögens 

beeinträchtigt ist, könnte der Anleger 

das von ihm in das Sondervermögen 

investierte Kapital nicht oder nicht voll-

ständig zurück erhalten. 

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-
Risiken (außer zentrale Kontrahenten)
Durch den Ausfall eines Ausstellers 

(nachfolgend „Emittenten“) oder eines 

Vertragspartners (nachfolgend „Kon-

trahenten“), gegen den das Sonderver-

mögen Ansprüche hat, können für das 

Sondervermögen Verluste entstehen. 
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Das Emittentenrisiko beschreibt die 

Auswirkung der besonderen Entwick-

lungen des jeweiligen Emittenten, 

die neben den allgemeinen Tenden-

zen der Kapitalmärkte auf den Kurs 

eines Wertpapiers einwirken. Auch bei 

sorgfältiger Auswahl der Wertpapiere 

kann nicht ausgeschlossen werden, dass 

Verluste durch Vermögensverfall von 

Emittenten eintreten. Die Partei eines 

für Rechnung des Sondervermögens 

geschlossenen Vertrags kann teilweise 

oder vollständig ausfallen (Kontrahen-

tenrisiko). Dies gilt für alle Verträge, 

die für Rechnung eines Sondervermö-

gens geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten
Ein zentraler Kontrahent (Central 

Counterparty – „CCP“) tritt als 

zwischengeschaltete Institution in 

bestimmte Geschäfte für den Fonds 

ein, insbesondere in Geschäfte über 

derivative Finanzinstrumente. In diesem 

Fall wird er als Käufer gegenüber dem 

Verkäufer und als Verkäufer gegenüber 

dem Käufer tätig. Ein CCP sichert sich 

gegen das Risiko, dass seine Geschäfts-

partner die vereinbarten Leistungen 

nicht erbringen können, durch eine Rei-

he von Schutzmechanismen ab, die es 

ihm jederzeit ermöglichen, Verluste aus 

den eingegangenen Geschäften auszu-

gleichen (z.B. durch Besicherungen). Es 

kann trotz dieser Schutzmechanismen 

nicht ausgeschlossen werden, dass ein 

CCP seinerseits überschuldet wird und 

ausfällt, wodurch auch Ansprüche der 

Gesellschaft für das Sondervermögen 

betroffen sein können. Hierdurch kön-

nen Verluste für das Sondervermögen 

entstehen, die nicht abgesichert sind. 

Operationelle und sonstige Risiken 
des Sondervermögens
Die untenstehenden Risiken können 

die Wertentwicklung des Sonderver-

mögens beeinträchtigen und sich damit 

auch nachteilig auf den Anteilwert und 

auf das vom Anleger investierte Kapital 

auswirken. 

Risiken durch kriminelle  
Handlungen, Missstände oder  
Naturkatastrophen
Das Sondervermögen kann Opfer 

von Betrug oder anderen kriminellen 

Handlungen werden. Er kann Verluste 

durch Missverständnisse oder Fehler 

von Mitarbeitern der Gesellschaft oder 

externer Dritter erleiden oder durch 

äußere Ereignisse wie z.B. Naturkatast-

rophen geschädigt werden.

Länder- oder Transferrisiko
Es besteht das Risiko, dass ein aus-

ländischer Schuldner trotz Zahlungs-

fähigkeit aufgrund fehlender Trans-

ferfähigkeit der Währung, fehlender 

Transferbereitschaft seines Sitzlandes, 

oder ähnlichen Gründen, Leistungen 

nicht fristgerecht, überhaupt nicht oder 

nur in einer anderen Währung erbrin-

gen kann. So können z.B. Zahlungen, 

auf die die Gesellschaft für Rechnung 

des Fonds Anspruch hat, ausbleiben, in 

einer Währung erfolgen, die aufgrund 

von Devisenbeschränkungen nicht 

(mehr) konvertierbar ist, oder in einer 

anderen Währung erfolgen. Zahlt der 

Schuldner in einer anderen Währung, 

so unterliegt diese Position dem oben 

dargestellten Währungsrisiko. 

Rechtliche und politische Risiken 
Für das Sondervermögen dürfen Inves-

titionen in Rechtsordnungen getätigt 

werden, bei denen deutsches Recht kei-

ne Anwendung findet bzw. im Fall von 

Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand 

außerhalb Deutschlands ist. Hieraus 

resultierende Rechte und Pflichten der 

Gesellschaft für Rechnung des Fonds 

können von denen in Deutschland zum 

Nachteil des Fonds bzw. des Anlegers 

abweichen. Politische oder rechtliche 

Entwicklungen einschließlich der Än-

derungen von rechtlichen Rahmenbe-

dingungen in diesen Rechtsordnungen 

können von der Gesellschaft nicht oder 

zu spät erkannt werden oder zu Be-

schränkungen hinsichtlich erwerbbarer 

oder bereits erworbener Vermögensge-

genstände führen. Diese Folgen können 

auch entstehen, wenn sich die recht-

lichen Rahmenbedingungen für die 

Gesellschaft und/oder die Verwaltung 

des Fonds in Deutschland ändern.

Schlüsselpersonenrisiko
Fällt das Anlageergebnis des Sonderver-

mögens in einem bestimmten Zeitraum 

sehr positiv aus, hängt dieser Erfolg 

möglicherweise auch von der Eignung 

der handelnden Personen und damit den 

richtigen Entscheidungen ihres Manage-

ments ab. Die personelle Zusammenset-

zung des Fondsmanagements kann sich 

jedoch verändern. Neue Entscheidungs-

träger können dann möglicherweise 

weniger erfolgreich agieren.

Verwahrrisiko
Mit der Verwahrung von Vermögens-

gegenständen insbesondere im Ausland 

ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus 

Insolvenz oder Sorgfaltspflichtverlet-

zungen des Verwahrers bzw. aus höhe-

rer Gewalt resultieren kann. Das KAGB 

sieht für den Verlust eines verwahrten 

Vermögensgegenstandes weitreichende 

Ersatzansprüche der Gesellschaft sowie 

der Anleger vor. Diese Regelungen 

finden jedoch keine Anwendung, wenn 

die Verwahrstelle oder ein Unterver-

wahrer die Vermögensgegenstände 

durch einen Zentralverwahrer (z.B. 

Clearstream) verwahren lässt. 

Risiken aus Handels- und Clearing-
mechanismen (Abwicklungsrisiko)
Bei der Abwicklung von Wertpapierge-

schäften besteht das Risiko, dass eine 

der Vertragsparteien verzögert oder 
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nicht vereinbarungsgemäß zahlt oder 

die Wertpapiere nicht fristgerecht lie-

fert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht 

entsprechend auch beim Handel mit 

anderen Vermögensgegenständen für 

das Sondervermögen.

Risiko der Änderung der steuerli-
chen Rahmenbedingungen
Die steuerlichen Ausführungen gehen 

von der derzeit bekannten Rechtslage 

aus. Sie richten sich an in Deutschland 

unbeschränkt einkommensteuerpflich-

tige oder unbeschränkt körperschaft-

steuerpflichtige Personen. Es kann 

jedoch keine Gewähr dafür übernom-

men werden, dass sich die steuerliche 

Beurteilung durch Gesetzgebung, 

Rechtsprechung oder Erlasse der Fi-

nanzverwaltung nicht ändert.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen 
aktiver unternehmerischer Bewirt-
schaftung
Die Gewerbesteuerbefreiung setzt 

voraus, dass der objektive Geschäfts-

zweck des Sondervermögens auf die 

Anlage und Verwaltung seiner Mittel 

für gemeinschaftliche Rechnung der 

Anteilsinhaber beschränkt ist und 

die Gesellschaft bei der Verwaltung 

die Vermögensgegenstände nicht im 

wesentlichen Umfang aktiv unterneh-

merisch bewirtschaftet. Dies gilt als 

erfüllt, wenn die Einnahmen aus einer 

aktiven unternehmerischen Bewirt-

schaftung weniger als 5 Prozent der 

gesamten Einnahmen des Sonder-

vermögens betragen. Es besteht das 

Risiko, dass die Voraussetzungen für 

eine Gewerbesteuerbefreiung nicht ein-

gehalten werden. In diesem Fall bildet 

die gewerbliche Tätigkeit des Son-

dervermögens einen wirtschaftlichen 

Geschäftsbetrieb und das Sonderver-

mögen muss gegebenenfalls Gewerbe-

steuer zahlen, wodurch der Anteilwert 

gemindert wird. Die übrigen vermö-

gensverwaltenden Tätigkeiten bleiben 

jedoch gewerbesteuerfrei, insbesondere 

infizieren gewerbliche Nebentätigkeiten 

im Zusammenhang mit der Vermie-

tung einer Immobilie nicht die übrigen 

gewerbesteuerfreien Einkünfte aus 

Vermietung und Verpachtung.

Erläuterung des Risikoprofils  
des Sondervermögens
Das Sondervermögen Catella Modernes 

Wohnen ist ein Produkt mit der Ausrich-

tung auf Core-Wohnimmobilien über-

wiegend in der Bundesrepublik Deutsch-

land, jedenfalls nur Immobilien, die im 

Euro-Währungsgebiet belegen sind. Das 

Sondervermögen verfolgt bei der Be-

wirtschaftung der Wohnimmobilien eine 

Ertragsstrategie. Durch eine granulare 

Mieterstruktur und geringe Leerstands-

quote sollen stabile Erträge erzielt werden.

Profil des typischen Anlegers
Das Sondervermögen ist nur für 

erfahrene Anleger geeignet, die in 

der Lage sind, die Risiken der Anlage 

abzuschätzen. Es sind Erfahrungen 

mit indirekten Immobilienanlagen und 

dem Erwerb von Investmentfondsan-

teilen erforderlich. Der Anleger muss 

bereit und in der Lage sein, erhebliche 

Wertschwankungen der Anteile und 

ggf. einen erheblichen Kapitalverlust 

hinzunehmen. Der Anlagehorizont 

sollte bei mindestens 5 Jahren liegen.

Der Anleger muss in der Lage sein, die 

eingeschränkte Verfügbarkeit der An-

teile hinzunehmen. Bitte beachten Sie 

hierzu die Risikohinweise (Abschnitt 

„Aussetzung der Anteilrücknahme“).

Bewerter und  
Bewertungsverfahren

Externe Bewerter
Die Gesellschaft hat für die Bewertung 

der Immobilien mindestens zwei exter-

ne Bewerter im Sinne des § 216 KAGB 

(im Folgenden „externer Bewerter“) zu 

bestellen. 

Jeder externe Bewerter muss eine unab-

hängige, unparteiliche und zuverlässige 

Persönlichkeit sein und über angemes-

sene Fachkenntnisse sowie ausreichende 

praktische Erfahrung hinsichtlich der 

von ihm zu bewertenden Immobili-

enart und des jeweiligen regionalen 

Immobilienmarktes verfügen.

Die Gesellschaft hat derzeit acht exter-

ne Bewerter bestellt, die die gesamten 

Immobilien des Sondervermögens 

bewerten. Angaben über die exter-

nen Bewerter finden Sie im Abschnitt 

„Gremien“. Änderungen werden in den 

jeweiligen Jahres- und Halbjahresbe-

richten bekannt gemacht.

Die Bestellung jedes Bewerters erfolgt 

grundsätzlich für zwei Jahre mit der 

Möglichkeit der Wiederbestellung. 

Ein externer Bewerter darf für die 

Gesellschaft für die Bewertung von 

Immobilien-Sondervermögen nur für 

einen Zeitraum von maximal drei Jahren 

tätig sein. Die Einnahmen des externen 

Bewerters aus seiner Tätigkeit für die 

Gesellschaft dürfen 30 Prozent seiner 

Gesamteinnahmen, bezogen auf das Ge-

schäftsjahr des externen Bewerters, nicht 

überschreiten. Die Bundesanstalt kann 

verlangen, dass entsprechende Nachwei-

se vorgelegt werden. Die Gesellschaft 

darf einen externen Bewerter erst nach 

Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines 

Bestellungszeitraums – also nach Ablauf 

einer zweijährigen Karenzzeit – erneut 

als externen Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtli-

nie regelt die Tätigkeit der von der 

Gesellschaft bestellten Bewerter. Die 

Gutachten werden nach Maßgabe eines 

Geschäftsverteilungsplans erstellt.
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Ein Bewerter hat insbesondere zu 

bewerten:

-  �die für das Sondervermögen bzw. für 

Immobilien-Gesellschaften, an denen 

die Gesellschaft für Rechnung des 

Sondervermögens beteiligt ist, zum 

Kauf vorgesehenen Immobilien;

-  �vierteljährlich die zum Sonderver-

mögen gehörenden bzw. im Eigen-

tum einer Immobilien-Gesellschaft 

stehenden Immobilien; 

-  �die zur Veräußerung durch die Ge-

sellschaft oder durch eine Immobili-

en-Gesellschaft vorgesehenen Immo-

bilien, soweit das letzte angefertigte 

Gutachten nicht mehr als aktuell 

anzusehen ist.

Ferner hat der Bewerter nach Bestel-

lung eines Erbbaurechts innerhalb von 

2 Monaten den Wert des Grundstücks 

neu festzustellen.

Bewertung vor Ankauf
Eine Immobilie darf für das Sonderver-

mögen oder für eine Immobilien-Gesell-

schaft, an der das Sondervermögen un-

mittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur 

erworben werden, wenn sie zuvor von 

mindestens einem externen Bewerter, der 

nicht zugleich die regelmäßige Bewer-

tung vornimmt, bewertet wurde und die 

aus dem Sondervermögen zu erbringende 

Gegenleistung den ermittelten Wert nicht 

oder nur unwesentlich übersteigt. Bei 

Immobilien, deren Wert 50 Millionen 

Euro übersteigt, muss die Bewertung 

derselben durch 2 voneinander unabhän-

gige externe Bewerter erfolgen. 

Eine Beteiligung an einer Immobilien-

Gesellschaft darf für das Sonderver-

mögen unmittelbar oder mittelbar nur 

erworben werden, wenn die im Jahres-

abschluss oder in der Vermögensauf-

stellung der Immobilien-Gesellschaft 

ausgewiesenen Immobilien von einem 

externen Bewerter, der nicht zugleich 

die regelmäßige Bewertung vornimmt, 

bewertet wurde. Bei Immobilien, deren 

Wert 50 Millionen Euro übersteigt, 

muss die Bewertung derselben durch 

zwei voneinander unabhängige externe 

Bewerter erfolgen. 

Eine zum Sondervermögen gehörende 

Immobilie darf nur mit einem Erbbau-

recht belastet werden, wenn die An-

gemessenheit des Erbbauzinses zuvor 

von einem externen Bewerter, der nicht 

zugleich die regelmäßige Bewertung 

durchführt, bestätigt wurde.

Laufende Bewertung
Die regelmäßige Bewertung der zum 

Sondervermögen oder zu einer Immo-

bilien-Gesellschaft, an der das Sonder-

vermögen unmittelbar oder mittelbar 

beteiligt ist, gehörenden Immobilien 

ist stets von zwei externen, voneinander 

unabhängigen Bewertern durch jeweils 

voneinander unabhängige Bewertungen 

durchzuführen.

Bewertungsmethodik zur Ermittlung 
von Verkehrswerten bei Immobilien
Der Verkehrswert einer Immobilie 

ist der Preis, der zum Zeitpunkt, auf 

den sich die Ermittlung bezieht, im 

gewöhnlichen Geschäftsverkehr nach 

den rechtlichen Gegebenheiten und 

tatsächlichen Eigenschaften, nach der 

sonstigen Beschaffenheit und der Lage 

der Immobilie ohne Rücksicht auf un-

gewöhnliche oder persönliche Verhält-

nisse zu erzielen wäre.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Markt-

wertes hat der Bewerter in der Regel 

den Ertragswert der Immobilie anhand 

eines Verfahrens zu ermitteln, das am 

jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt 

ist. Zur Plausibilisierung kann der 

Bewerter auch andere am jeweiligen 

Immobilienanlagemarkt anerkannte 

Bewertungsverfahren heranziehen, 

wenn er dies für eine sachgerechte 

Bewertung der Immobilie erforderlich 

und/oder zweckmäßig hält. In diesem 

Fall hat der Bewerter die Ergebnisse 

des anderen Bewertungsverfahrens und 

die Gründe für seine Anwendung in 

nachvollziehbarer Form im Gutachten 

zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des 

Verkehrswerts einer Immobilie der 

Ertragswert der Immobilie anhand des 

allgemeinen Ertragswertverfahrens in 

Anlehnung an die Immobilienwert-

ermittlungsverordnung ermittelt. Bei 

diesem Verfahren kommt es auf die 

marktüblich erzielbaren Mieterträge 

an, die um die Bewirtschaftungskosten 

einschließlich der Instandhaltungs- so-

wie der Verwaltungskosten und das kal-

kulatorische Mietausfallwagnis gekürzt 

werden. Der Ertragswert ergibt sich aus 

der so errechneten Nettomiete, die mit 

einem Faktor multipliziert wird, der 

eine marktübliche Verzinsung für die 

zu bewertende Immobilie unter Ein-

beziehung von Lage, Gebäudezustand 

und Restnutzungsdauer berücksichtigt. 

Besonderen, den Wert einer Immo-

bilie beeinflussenden Faktoren kann 

durch Zu- oder Abschläge Rechnung 

getragen werden. Nähere Angaben 

zu den mit der Bewertung verbunde-

nen Risiken können dem Abschnitt 

„Wesentliche Risiken aus den Immo-

bilieninvestitionen, der Beteiligung an 

Immobilien-Gesellschaften und der 

Belastung mit einem Erbbaurecht“ 

entnommen werden.

Beschreibung der Anlageziele  
und der Anlagepolitik 
Das Anlageziel des Sondervermögens 

besteht darin, durch zufließende 

Mieteinnahmen sowie durch Wert-
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steigerungen des Immobilienbesitzes 

nachhaltige Erträge für den Anleger zu 

erwirtschaften. 

Das Sondervermögen investiert 

überwiegend in wohnwirtschaftlich 

genutzte Immobilien, die in der Bun-

desrepublik Deutschland belegen sind. 

Die Gesellschaft investiert jedenfalls 

nur in Immobilien, die im Euro-Wäh-

rungsgebiet belegen sind. Der Sitz von 

Immobilien-Gesellschaften, über wel-

che mittelbar Vermögensgegenstände 

im Sinne von § 1 Absatz 1 und Absatz 

2 Satz 1 der „Besonderen Anlagebe-

dingungen“ erworben werden dürfen, 

muss ausschließlich in Vertragsstaaten 

des Abkommens über den Europäi-

schen Wirtschaftsraum belegen sein. 

Neben bestehenden oder im Bau 

befindlichen Gebäuden erwirbt die 

Gesellschaft auch Grundstücke für 

Projektentwicklungen. 

Angaben zu den Möglichkeiten der 

zukünftigen Änderung der Anlage-

grundsätze sind im Abschnitt „Anlage-

bedingungen und Verfahren für deren 

Änderung“ enthalten.

Anlagegegenstände im Einzelnen 

Immobilien
1.	� Die Gesellschaft darf für das Sonderver-

mögen folgende Immobilien erwerben:

	 a) �Mietwohngrundstücke, Ge-

schäftsgrundstücke und gemischt 

genutzte Grundstücke;

	 b) �Grundstücke im Zustand der 

Bebauung;

	 c) �unbebaute Grundstücke, die für 

eine alsbaldige eigene Bebauung 

nach Maßgabe der Bestimmung a) 

bestimmt und geeignet sind;

	 d) �Erbbaurechte unter den Voraus-

setzungen der Bestimmungen a) 

bis c);

	 e) �andere Grundstücke, Erbbaurech-

te sowie Rechte in der Form des 

Wohnungseigentums, Teileigen-

tums, Wohnungserbbaurechts 

und Teilerbbaurechts.

2.	� Die Gesellschaft darf für das 

Sondervermögen im gesetzlich 

zulässigen Rahmen (§ 231 Absatz 1 

Nr. 6 KAGB) Nießbrauchrechte an 

Grundstücken nach Maßgabe des 

Absatzes 1 Buchstabe a) erwerben, 

die der Erfüllung öffentlicher Auf-

gaben dienen.

3.	� Keine der Immobilien darf zum 

Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens 

überschreiten. Der Gesamtwert aller 

Immobilien, deren einzelner Wert 

mehr als 10 Prozent des Wertes 

des Sondervermögens beträgt, darf 

50 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens nicht überschreiten. 

Bei der Berechnung des Wertes des 

Sondervermögens sind aufgenom-

mene Darlehen nicht abzuziehen, so 

dass sich die Bemessungsgrundlage 

für die Grenzberechnung um die 

Darlehen erhöht.

Die vorstehend in Abs. 1 bis 3 darge-

legten Anlagegrenzen dürfen in den 

ersten vier Jahren nach der Auflegung 

des Sondervermögens überschritten 

werden. 

Als Anlageziel werden regelmäßige 

Erträge aufgrund zufließender Mieten 

und Zinsen sowie ein kontinuierlicher 

Wertzuwachs angestrebt.

Bei der Auswahl der Immobilien für 

das Sondervermögen stehen deren 

nachhaltige Ertragskraft sowie eine 

Streuung nach Lage, Größe, Nutzung 

und Mietern im Vordergrund der 

Überlegungen.

Die Gesellschaft darf für das Sonder-

vermögen auch Gegenstände erwerben, 

die zur Bewirtschaftung von im Son-

dervermögen enthaltenen Vermögens-

gegenständen, insbesondere Immobili-

en, erforderlich sind.

Über die im letzten Berichtszeitraum 

getätigten Anlagen in Immobilien und 

andere Vermögensgegenstände geben 

die jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halb-

jahresberichte Auskunft.

Beteiligungen an  
Immobilien-Gesellschaften
1.	� Die Gesellschaft darf für Rechnung 

des Sondervermögens Beteiligun-

gen an Immobilien-Gesellschaften 

erwerben und halten, auch wenn 

sie nicht die für eine Änderung des 

Gesellschaftsvertrages bzw. der Sat-

zung der Immobilien-Gesellschaft 

erforderliche Stimmen- und Kapi-

talmehrheit hat. Eine Immobilien-

Gesellschaft in diesem Sinne ist eine 

Gesellschaft, die nach ihrem Gesell-

schaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

	 a) �in ihrem Unternehmensge-

genstand auf die Tätigkeiten 

beschränkt ist, welche die 

Gesellschaft auch selbst für das 

Sondervermögen ausüben darf;

	 b) �nur solche Immobilien und 

Bewirtschaftungsgegenstände 

erwerben darf, die nach den An-

lagebedingungen unmittelbar für 

das Sondervermögen erworben 

werden dürfen (siehe „Immobili-

en“), sowie Beteiligungen an an-

deren Immobilien-Gesellschaften;



22 CATELLA MODERNES WOHNEN I VERKAUFSPROSPEKT I STAND SEPTEMBER 2018

	 c) �eine Immobilie oder eine Betei-

ligung an einer anderen Immo-

bilien-Gesellschaft nur erwerben 

darf, wenn der dem Umfang der 

Beteiligung entsprechende Wert 

der Immobilie oder der Beteili-

gung an der anderen Immobilien-

Gesellschaft 15 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens 

nicht übersteigt.

2.	� Des Weiteren setzt eine Beteiligung 

an einer Immobilien-Gesellschaft 

u. a. voraus, dass durch die Rechts-

form der Immobilien-Gesellschaft 

eine über die geleistete Einlage 

hinausgehende Nachschusspflicht 

ausgeschlossen ist. 

3.	� Die Einlagen der Gesellschafter 

einer Immobilien-Gesellschaft, an 

der die Gesellschaft für Rechnung 

des Sondervermögens beteiligt ist, 

müssen voll eingezahlt sein.

4.	� Beteiligt sich eine Immobilien-Ge-

sellschaft an anderen Immobilien-

Gesellschaften, so muss die Betei-

ligung unmittelbar oder mittelbar 

100 Prozent des Kapitals und der 

Stimmrechte betragen. 

5.	� Der Wert der Vermögensgegenstän-

de aller Immobilien-Gesellschaften, 

an denen die Gesellschaft für Rech-

nung des Sondervermögens beteiligt 

ist, darf 49 Prozent des Wertes des 

Sondervermögens nicht übersteigen. 

Auf diese Grenze werden 100%-ige 

Beteiligungen nach Kapital und 

Stimmrecht nicht angerechnet. Der 

Wert der Vermögensgegenstände 

aller Immobilien-Gesellschaften, an 

der die Gesellschaft für Rechnung 

des Immobilien-Sondervermögens 

nicht die für eine Änderung der Sat-

zung bzw. des Gesellschaftsvertrages 

erforderliche Stimmen- und Kapi-

talmehrheit hat, darf 30 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens nicht 

überschreiten. 

	� Die vorstehend in Abs. 5 darge-

legten Anlagegrenzen dürfen in 

den ersten vier Jahren nach der 

Auflegung des Sondervermögens 

überschritten werden. 

6.	� Bei der Berechnung des Wertes des 

Sondervermögens sind aufgenom-

mene Darlehen nicht abzuziehen, so 

dass sich die Bemessungsgrundlage 

für die Grenzberechnungen um die 

Darlehen erhöht.

7.	� Die Gesellschaft darf einer Immo-

bilien-Gesellschaft, an der sie für 

Rechnung eines Sondervermögens 

unmittelbar oder mittelbar beteiligt 

ist, für Rechnung dieses Sonderver-

mögens Darlehen gewähren, wenn 

die Konditionen marktgerecht und 

ausreichende Sicherheiten vorhan-

den sind. Ferner muss für den Fall 

der Veräußerung der Beteiligung 

die Rückzahlung des Darlehens 

innerhalb von sechs Monaten nach 

der Veräußerung vereinbart werden. 

Die Gesellschaft darf Immobilien-

Gesellschaften insgesamt höchstens 

25 Prozent des Wertes des Sonder-

vermögens, für dessen Rechnung sie 

die Beteiligungen hält, darlehens-

weise überlassen, wobei sichergestellt 

sein muss, dass die der einzelnen 

Immobilien-Gesellschaft von der 

Gesellschaft gewährten Darlehen 

insgesamt höchstens 50 Prozent 

des Wertes der von ihr gehaltenen 

Immobilien betragen. Diese Voraus-

setzungen gelten auch dann, wenn 

ein Dritter im Auftrag der Gesell-

schaft der Immobilien-Gesellschaft 

ein Darlehen im eigenen Namen für 

Rechnung des Sondervermögens 

gewährt.

Belastung mit einem Erbbaurecht
Grundstücke können mit einem Erb-

baurecht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbau-

rechtes darf der Gesamtwert der mit 

einem Erbbaurecht belasteten Grund-

stücke, die für Rechnung des Sonder-

vermögens gehalten werden, 10 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens nicht 

übersteigen. Die Verlängerung eines 

Erbbaurechtes gilt als Neubestellung. 

Bei der Berechnung des Wertes des Son-

dervermögens sind die aufgenommenen 

Darlehen nicht zu berücksichtigen.

Diese Belastungen dürfen nur erfolgen, 

wenn unvorhersehbare Umstände die 

ursprünglich vorgesehene Nutzung des 

Grundstücks verhindern oder wenn 

dadurch wirtschaftliche Nachteile für 

das Sondervermögen vermieden werden 

oder wenn dadurch eine wirtschaftlich 

sinnvolle Verwertung ermöglicht wird.

Liquiditätsanlagen
Neben dem Erwerb von Immobilien 

und Beteiligungen an Immobilien-

Gesellschaften sind auch Liquiditätsan-

lagen zulässig und vorgesehen. 

Die Gesellschaft darf höchstens 49 Pro-

zent des Wertes des Sondervermögens 

(Höchstliquidität) halten in

-	 Bankguthaben;

-	 Geldmarktinstrumenten;

-	� Wertpapieren im Sinne des § 193 

KAGB, die zur Sicherung der in 

Artikel 18.1 des Protokolls über die 

Satzung des Europäischen Systems 

der Zentralbanken und der Europä-

ischen Zentralbank genannten Kre-

ditgeschäfte von der Europäischen 

Zentralbank oder der Deutschen 

Bundesbank zugelassen sind oder 
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deren Zulassung nach den Emissi-

onsbedingungen beantragt wird, 

sofern die Zulassung innerhalb eines 

Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

-	 �Investmentanteilen nach Maßgabe 

des § 196 KAGB oder Anteilen 

an Spezial-Sondervermögen nach 

Maßgabe des § 196 Absatz 1 Satz 2 

KAGB, die nach ihren Anlagebedin-

gungen ausschließlich in die unter 

Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bank-

guthaben, Geldmarktinstrumente 

und Wertpapiere investieren dürfen;

-	� Wertpapieren im Sinne des § 193 

KAGB, die an einem organisierten 

Markt im Sinne des § 2 Absatz 5 

des Wertpapierhandelsgesetzes zum 

Handel zugelassen sind, oder fest-

verzinslichen Wertpapieren, soweit 

diese einen Betrag von 5 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens nicht 

überschreiten, und zusätzlich;

-	� Aktien von REIT-Aktiengesellschaften 

oder vergleichbare Anteile ausländi-

scher juristischer Personen, die an 

einem der in § 193 Absatz 1 Nr. 1 und 

2 KAGB genannten Märkte zugelas-

sen oder in diesen einbezogen sind, 

soweit der Wert dieser Aktien oder 

Anteile einen Betrag von 5 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens nicht 

überschreitet und die in Artikel 2 

Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG 

genannten Kriterien erfüllt sind. 

Bei der Berechnung der Höchstliqui-

ditätsgrenze sind folgende gebundene 

Mittel abzuziehen: 

-	� die zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemäßen laufenden Bewirt-

schaftung benötigten Mittel;

-	� die für die nächste Ausschüttung 

vorgesehenen Mittel;

-	� die zur Erfüllung von Verbindlich-

keiten aus rechtswirksam geschlos-

senen Grundstückskaufverträgen, 

aus Darlehensverträgen, die für 

die bevorstehenden Anlagen in 

bestimmten Immobilien und für 

bestimmte Baumaßnahmen erfor-

derlich werden, sowie aus Bauverträ-

gen erforderlichen Mittel, sofern die 

Verbindlichkeiten in den folgenden 

zwei Jahren fällig werden.

Bankguthaben
Anlagen in Bankguthaben dürfen von 

der Gesellschaft entsprechend den 

gesetzlichen Vorschriften (§§ 230 

Absatz 1, 195 KAGB) nur bei Kredit-

instituten mit Sitz in einem Staat der 

Europäischen Union („EU“) oder des 

Abkommens über den EWR getätigt 

werden. Bei einem Kreditinstitut in 

einem anderen Staat dürfen nur dann 

Guthaben gehalten werden, wenn die 

Bankaufsichtsbestimmungen in diesem 

Staat nach Auffassung der BaFin denje-

nigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Pro-

zent des Wertes des Sondervermögens 

in Bankguthaben bei je einem Kredit-

institut anlegen. Die Bankguthaben 

dürfen höchstens eine Laufzeit von 

12 Monaten haben. 

Geldmarktinstrumente
Geldmarktinstrumente sind Instrumen-

te, die üblicherweise auf dem Geld-

markt gehandelt werden sowie verzins-

liche Wertpapiere, die zum Zeitpunkt 

ihres Erwerbs für das Sondervermögen 

eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von 

höchstens 397 Tagen haben. Sofern 

ihre Laufzeit länger als 12 Monate ist, 

muss ihre Verzinsung regelmäßig, min-

destens einmal in 397 Tagen, marktge-

recht angepasst werden. Geldmarktins-

trumente sind außerdem verzinsliche 

Wertpapiere, deren Risikoprofil dem 

der eben beschriebenen Papiere ent-

spricht. 

Für das Sondervermögen dürfen 

Geldmarktinstrumente nur erworben 

werden, 

1.	� wenn sie an einer Börse in einem 

Mitgliedstaat der EU oder in einem 

anderen Vertragsstaat des Abkom-

mens über den EWR zum Handel 

zugelassen oder dort an einem ande-

ren organisierten Markt zugelassen 

oder in diesen einbezogen sind, 

2.	� wenn sie außerhalb des EWR an einer 

Börse zum Handel zugelassen oder 

dort an organisierten Märkten zuge-

lassen oder in diese einbezogen sind, 

sofern die BaFin die Wahl der Börse 

oder des Marktes zugelassen hat,

3.	� wenn sie von der Europäischen Uni-

on, dem Bund, einem Sondervermö-

gen des Bundes, einem Land, einem 

anderen Mitgliedstaat oder einer 

anderen zentralstaatlichen, regiona-

len oder lokalen Gebietskörperschaft 

oder der Zentralbank eines Mit-

gliedstaats der Europäischen Union, 

der Europäischen Zentralbank oder 

der Europäischen Investitionsbank, 

einem Drittstaat oder, sofern dieser 

ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat 

dieses Bundesstaates oder von einer 

internationalen öffentlichrechtli-

chen Einrichtung, der mindestens 

ein Mitgliedstaat der EU angehört, 

begeben oder garantiert werden, 

4.	� wenn sie von einem Unternehmen be-

geben werden, dessen Wertpapiere auf 

den unter Nummern 1 und 2 bezeich-

neten Märkten gehandelt werden,

5.	� wenn sie von einem Kreditinsti-

tut, das nach dem Europäischen 

Gemeinschaftsrecht festgelegten 
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Kriterien einer Aufsicht unterstellt 

ist, oder einem Kreditinstitut, das 

Aufsichtsbestimmungen, die nach 

Auffassung der BaFin denjenigen 

des Gemeinschaftsrechts gleich-

wertig sind, unterliegt und diese 

einhält, begeben oder garantiert 

werden,

6.	� wenn sie von anderen Emittenten 

begeben werden und es sich bei dem 

jeweiligen Emittenten handelt 

	 a) �um ein Unternehmen mit einem 

Eigenkapital von mindestens 

10 Millionen Euro, das seinen 

Jahresabschluss nach den Vor-

schriften der Vierten Richtlinie 

78/660/EWG des Rates vom 

25. Juli 1978 über den Jahres-

abschluss von Gesellschaften 

bestimmter Rechtsformen, zuletzt 

geändert durch Artikel 49 der 

Richtlinie 2006/43/EG des 

Europäischen Parlaments und des 

Rates vom 17. Mai 2006, erstellt 

und veröffentlicht, 

	 b) �um einen Rechtsträger, der 

innerhalb einer eine oder mehrere 

börsennotierte Gesellschaften 

umfassenden Unternehmensgrup-

pe für die Finanzierung dieser 

Gruppe zuständig ist, oder

	 c) �um einem Rechtsträger, der die 

wertpapiermäßige Unterlegung 

von Verbindlichkeiten durch 

Nutzung einer von der Bank 

eingeräumten Kreditlinie finanzie-

ren soll; für die wertpapiermäßige 

Unterlegung und die von der Bank 

eingeräumte Kreditlinie gilt Arti-

kel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Sämtliche genannten Geldmarktinst-

rumente dürfen nur erworben werden, 

wenn sie die Voraussetzungen des Ar-

tikels 4 Absatz 1 und 2 der Richtlinie 

2007/16/EG erfüllen. Für Geldmarkt-

instrumente im Sinne des Absatzes 1 

Nr. 1 und 2 gilt zusätzlich Artikel 4 

Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG. 

Für Geldmarktinstrumente im Sinne 

des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 müssen ein 

ausreichender Einlagen- und Anleger-

schutz bestehen, z.B. in Form eines 

Investmentgrade-Ratings, und zusätz-

lich die Kriterien des Artikels 5 der 

Richtlinie 2007/16/EG erfüllt sein. 

Als „Investmentgrade” bezeichnet 

man eine Benotung mit „BBB” bzw. 

„Baa” oder besser im Rahmen der 

Kreditwürdigkeits-Prüfung durch eine 

Rating-Agentur. Für den Erwerb von 

Geldmarktinstrumenten, die von einer 

regionalen oder lokalen Gebietskör-

perschaft eines Mitgliedstaates der EU 

oder von einer internationalen öffent-

lich-rechtlichen Einrichtung im Sinne 

des Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, 

aber weder von diesem Mitgliedstaat 

oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist, 

einem Gliedstaat dieses Bundesstaates 

garantiert werden, und für den Erwerb 

von Geldmarktinstrumenten nach 

Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 

Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG; 

für den Erwerb aller anderen Geld-

marktinstrumente nach Absatz 1 Nr. 3 

außer Geldmarktinstrumenten, die von 

der Europäischen Zentralbank oder der 

Zentralbank eines Mitgliedstaates der 

EU begeben oder garantiert wurden, 

gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie 

2007/16/EG. Für den Erwerb von 

Geldmarktinstrumenten nach Absatz 

1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, 

wenn es sich um Geldmarktinstrumente 

handelt, die von einem Kreditinstitut, 

das Aufsichtsbestimmungen, die nach 

Auffassung der Bundesanstalt denjeni-

gen des Europäischen Gemeinschafts-

rechts gleichwertig sind, unterliegt und 

diese einhält, begeben oder garan-

tiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 

2007/16/EG. 

Bis zu 10 Prozent des Wertes des 

Sondervermögens darf die Gesellschaft 

auch in Geldmarktinstrumente von 

Emittenten investieren, die die vorste-

hend genannten Voraussetzungen nicht 

erfüllen. 

Anlagegrenzen für Wertpapiere  
und Geldmarktinstrumente
Wertpapiere und Geldmarktinstrumen-

te eines Emittenten dürfen nur bis zu 

5 Prozent des Wertes des Sondervermö-

gens erworben werden. Im Einzelfall 

dürfen Wertpapiere und Geldmarktins-

trumente einschließlich der in Pension 

genommenen Wertpapiere desselben 

Emittenten bis zu 10 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens erworben 

werden. Dabei darf der Gesamtwert 

der Wertpapiere und Geldmarktinst-

rumente dieser Emittenten 40 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens nicht 

übersteigen.

Die Gesellschaft darf höchstens 20 Pro-

zent des Wertes des Sondervermögens 

in eine Kombination aus folgenden 

Vermögensgegenständen anlegen:

-	� von ein und derselben Einrichtung 

begebene Wertpapiere und Geld-

marktinstrumente,

-	 Einlagen bei dieser Einrichtung,

-	� Anrechnungsbeträgen für das Kon-

trahentenrisiko der mit dieser Ein-

richtung eingegangenen Geschäfte. 

Bei öffentlichen Emittenten im Sinne 

des § 206 Absatz 2 KAGB (siehe unten) 

darf eine Kombination der in Satz 1 

genannten Vermögensgegenstände 

35 Prozent des Wertes des Sonderver-

mögens nicht übersteigen. Die jewei-
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ligen Einzelobergrenzen bleiben von 

dieser Kombinationsgrenze in jedem 

Fall unberührt.

Die Anrechnungsbeträge von Wert-

papieren und Geldmarktinstrumenten 

eines Emittenten auf die vorstehend 

genannten Grenzen können durch 

den Einsatz von marktgegenläufigen 

Derivaten, welche Wertpapiere oder 

Geldmarktinstrumente desselben 

Emittenten zum Basiswert haben, re-

duziert werden. Das bedeutet, dass für 

Rechnung des Sondervermögens auch 

über die vorgenannten Grenzen hinaus 

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumen-

te eines Emittenten erworben werden 

dürfen, wenn das dadurch gesteigerte 

Emittentenrisiko durch Absicherungs-

geschäfte wieder gesenkt wird.

Die Gesellschaft darf in Schuldver-

schreibungen und Geldmarktinstru-

mente folgender Emittenten jeweils bis 

zu 35 Prozent des Wertes des Sonder-

vermögens anlegen: Bund, Länder, EU, 

Mitgliedstaaten der EU oder deren 

Gebietskörperschaften, andere Ver-

tragsstaaten des Abkommens über den 

EWR, Drittstaaten oder internationale 

Organisationen, denen mindestens 

ein Mitgliedstaat der EU angehört. In 

Pfandbriefen und Kommunalschuld-

verschreibungen sowie Schuldverschrei-

bungen, die von Kreditinstituten mit 

Sitz in einem Mitgliedstaat der EU 

oder in einem anderen Vertragsstaat des 

Abkommens über den EWR ausgege-

ben worden sind, darf die Gesellschaft 

jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes 

des Sondervermögens anlegen, wenn 

die Kreditinstitute auf Grund gesetz-

licher Vorschriften zum Schutz der 

Inhaber dieser Schuldverschreibungen 

einer besonderen öffentlichen Aufsicht 

unterliegen und die mit der Ausgabe 

der Schuldverschreibungen aufgenom-

menen Mittel nach den gesetzlichen 

Vorschriften in Vermögenswerten ange-

legt werden, die während der gesamten 

Laufzeit der Schuldverschreibungen die 

sich aus ihnen ergebenden Verbindlich-

keiten ausreichend decken und die bei 

einem Ausfall des Emittenten vorrangig 

für die fällig werdenden Rückzah-

lungen und die Zahlung der Zinsen 

bestimmt sind.

Mindestliquidität
Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass 

von den Liquiditätsanlagen ein Betrag, 

der mindestens 5 Prozent des Wertes des 

Sondervermögens entspricht, täglich für 

die Rücknahme von Anteilen verfügbar 

ist (Mindestliquidität).

Kreditaufnahme und Belastung 
von Vermögensgegenständen
Die Gesellschaft darf für gemeinschaft-

liche Rechnung der Anleger Kredite 

bis zur Höhe von 30 Prozent der 

Verkehrswerte der im Sondervermögen 

befindlichen Immobilien aufnehmen, 

soweit die Kreditaufnahme mit einer 

ordnungsgemäßen Wirtschaftsführung 

vereinbar ist. Darüber hinaus darf die 

Gesellschaft für gemeinschaftliche 

Rechnung der Anleger kurzfristige 

Kredite bis zur Höhe von 10 Prozent 

des Wertes des Sondervermögens 

aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf 

nur erfolgen, wenn die Bedingungen 

marktüblich sind und die Verwahrstelle 

der Kreditaufnahme zustimmt. 

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme 

die Kosten hierfür über der Rendite von 

Immobilien liegen, wird das Anlageer-

gebnis beeinträchtigt. Dennoch können 

besondere Umstände für eine Kredit-

aufnahme sprechen, wie die Erhaltung 

einer langfristigen Ertrags- und Wert-

entwicklungsquelle bei nur kurzfristigen 

Liquiditätsengpässen oder steuerliche 

Erwägungen oder die Begrenzung von 

Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Gesellschaft darf zum Sonder-

vermögen gehörende Vermögens-

gegenstände nach § 231 Absatz 1 

KAGB belasten bzw. Forderungen 

aus Rechtsverhältnissen, die sich auf 

Vermögensgegenstände nach § 231 

Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten 

sowie belasten, wenn dies mit einer 

ordnungsgemäßen Wirtschaftsführung 

vereinbar ist und wenn die Verwahrstel-

le diesen Maßnahmen zustimmt, weil 

sie die dafür vorgesehenen Bedingun-

gen als marktüblich erachtet. Sie darf 

auch mit dem Erwerb von Vermögens-

gegenständen nach § 231 Absatz 1 

KAGB im Zusammenhang stehende 

Belastungen übernehmen. Insgesamt 

dürfen die Belastungen 30 Prozent 

des Verkehrswertes aller im Sonderver-

mögen befindlichen Immobilien nicht 

überschreiten. Erbbauzinsen bleiben 

unberücksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken
Ein Derivat ist ein Instrument, dessen 

Preis von den Kursschwankungen 

oder den Preiserwartungen anderer 

Vermögensgegenstände („Basiswert“) 

abhängt. Die nachfolgenden Ausfüh-

rungen beziehen sich sowohl auf Deri-

vate als auch auf Finanzinstrumente mit 

derivativer Komponente (nachfolgend 

zusammen „Derivate“).

Die Gesellschaft hat für den Derivate-

einsatz des Sondervermögens den ein-

fachen Ansatz gemäß der Verordnung 

über Risikomanagement und Risiko-

messung beim Einsatz von Derivaten, 

Wertpapier-Darlehen und Pensionsge-

schäften in Investmentvermögen nach 

dem KAGB („Derivateverordnung“) 

gewählt und darf regelmäßig nur in 

Grundformen von Derivaten investie-

ren, die abgeleitet sind von

-	� Vermögensgegenständen, die gemäß 

§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) 
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der „Allgemeinen Anlagebedingun-

gen” erworben werden dürfen,

-	� Immobilien, die gemäß § 1 Absatz 1 

der „Besonderen Anlagebedingun-

gen“ erworben werden dürfen, 

-	 Zinssätzen, 

-	 Wechselkursen oder 

-	 Währungen. 

Komplexe Derivate, die von den 

vorgenannten Basiswerten abgeleitet 

sind, dürfen nur zu einem vernach-

lässigbaren Anteil eingesetzt werden. 

Total Return Swaps dürfen nicht 

abgeschlossen werden. Grundformen 

von Derivaten sind:

a)	� Terminkontrakte auf Vermögens-

gegenstände gemäß § 6 Absatz 2 

Buchstaben b) bis f) der „Allgemei-

nen Anlagebedingungen” sowie auf 

Immobilien gemäß § 1 Absatz 1 der 

„Besonderen Anlagebedingungen“, 

Zinssätze, Wechselkurse oder Wäh-

rungen; 

b)	� Optionen oder Optionsscheine auf 

Vermögensgegenstände gemäß § 6 

Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der 

„Allgemeinen Anlagebedingungen” 

sowie auf Immobilien gemäß § 1 

Absatz 1 der „Besonderen Anlage-

bedingungen“, Zinssätze, Wech-

selkurse oder Währungen und auf 

Terminkontrakte nach Buchstabe a), 

wenn sie die folgenden Eigenschaf-

ten aufweisen: 

 

aa) �eine Ausübung ist entweder wäh-

rend der gesamten Laufzeit oder 

zum Ende der Laufzeit möglich 

und

bb) �der Optionswert hängt zum Aus-

übungszeitpunkt linear von der 

positiven oder negativen Differenz 

zwischen Basispreis und Marktpreis 

des Basiswerts ab und wird null, 

wenn die Differenz das andere Vor-

zeichen hat;

c)	� Zinsswaps, Währungsswaps oder 

Zins-Währungsswaps;

d)	� Optionen auf Swaps nach 

Buchstabe c), sofern sie die in Buch-

stabe b) unter Buchstaben aa) und 

bb) beschriebenen Eigenschaften 

aufweisen (Swaptions);

e)	� Credit Default Swaps auf Vermö-

gensgegenstände gemäß § 6 Absatz 2 

Buchstaben b) bis f) der „Allgemei-

nen Anlagebedingungen” sowie auf 

Immobilien gemäß § 1 Absatz 1 

der „Besonderen Anlagebedingun-

gen“, sofern sie ausschließlich und 

nachvollziehbar der Absicherung des 

Kreditrisikos von genau zuorden-

baren Vermögensgegenständen des 

Sondervermögens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder 

Optionsscheine auf Investmentanteile 

gemäß § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der 

„Allgemeinen Anlagebedingungen” 

dürfen nicht abgeschlossen werden.

Andere, komplexere Derivate mit den 

oben genannten Basiswerten dürfen 

nur zu einem vernachlässigbaren Anteil 

eingesetzt werden. 

Geschäfte über Derivate dürfen nur 

zu Zwecken der Absicherung von im 

Sondervermögen gehaltenen Vermö-

gensgegenständen, Zinsänderungs- und 

Währungsrisiken sowie zur Absicherung 

von Mietforderungen getätigt werden.

Das KAGB und die Derivateverord-

nung sehen grundsätzlich die Mög-

lichkeit vor, das Marktrisikopotential 

eines Sondervermögens durch den 

Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. 

Unter dem Marktrisiko versteht man 

das Risiko, das sich aus der ungüns-

tigen Entwicklung von Marktpreisen 

für das Sondervermögen ergibt. Da 

das Sondervermögen Derivate nur zu 

Absicherungszwecken einsetzen darf, 

kommt eine entsprechende Hebelung 

hier nicht in Frage. Bei der Ermittlung 

der Marktrisikogrenze für den Einsatz 

der Derivate wendet die Gesellschaft 

den einfachen Ansatz im Sinne der 

Derivateverordnung an.

Das Marktrisiko wird gemäß den 

Regelungen zum Einfachen Ansatz in 

den §§ 15 ff. der Derivateverordnung 

berechnet. Dabei werden die Nomi-

nalbeträge aller im Sondervermögen 

eingesetzten Derivategeschäfte aufsum-

miert und ins Verhältnis zum Fonds-

wert (NAV) gesetzt. Werden die De-

rivate einzig zu Absicherungszwecken 

eingesetzt, können die Nominalbeträge 

mit den Werten der abzusichernden 

Vermögensgegenstände verrechnet wer-

den und so das Marktrisiko reduzieren. 

Abhängig von den Marktbedingungen 

kann das Marktrisiko schwanken; es 

ist in seiner Höhe durch die Vorga-

ben des § 197 Absatz 2 KAGB i.V.m. 

§ 15 Derivateverordnung auf maximal 

200 Prozent beschränkt.

Wendet die Gesellschaft den qualifi-

zierten Ansatz an, so gilt Folgendes: 

Die Gesellschaft darf – vorbehaltlich 

eines geeigneten Risikomanagement-

systems – zu Absicherungszwecken in 

jegliche Derivate investieren, die von 

Vermögensgegenständen, die gemäß 

§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) 

der „Allgemeinen Anlagebedingun-

gen” und Immobilien, die gemäß § 1 
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Absatz 1 der „Besonderen Anlagebe-

dingungen“ erworben werden dürfen, 

oder von Zinssätzen, Wechselkursen 

oder Währungen abgeleitet sind. Hier-

zu zählen insbesondere Optionen, Fi-

nanzterminkontrakte und Swaps sowie 

Kombinationen hieraus. Total Return 

Swaps dürfen nicht abgeschlossen wer-

den. Unter keinen Umständen darf die 

Gesellschaft bei den vorgenannten Ge-

schäften von den in den „Allgemeinen 

und Besonderen Anlagebedingungen” 

und in diesem Prospekt genannten 

Anlagezielen abweichen.

Sodann wendet die Gesellschaft bei 

der Ermittlung des Marktrisikopo-

tentials für den Einsatz der Derivate 

den qualifizierten Ansatz im Sinne der 

Derivateverordnung an. Das KAGB 

und die Derivateverordnung sehen vor, 

dass durch den Einsatz von Derivaten 

das Marktrisikopotential des Sonder-

vermögens auf bis zu 200 Prozent 

bezogen auf das Marktrisikopotential 

eines derivatefreien Vergleichsvermö-

gens / 20 Prozent des Wertes des Son-

dervermögens gesteigert werden darf. 

Unter dem Marktrisiko versteht man 

das Risiko, das sich aus der ungüns-

tigen Entwicklung von Marktpreisen 

für das Sondervermögen ergibt. Da 

das Sondervermögen Derivate nur zu 

Absicherungszwecken einsetzen darf, 

kommt eine entsprechende Steigerung 

hier jedoch grundsätzlich nicht in Fra-

ge. Die mit dem Einsatz von Derivaten 

verbundenen Risiken werden durch ein 

Risikomanagement-Verfahren gesteu-

ert, das es erlaubt, das mit der Anlage-

position verbundene Risiko sowie den 

jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil 

des Anlageportfolios jederzeit zu über-

wachen. 

Bei dem derivatefreien Vergleichsver-

mögen handelt es sich um ein virtuelles 

Portfolio, dessen Wert stets genau dem 

aktuellen Wert des Sondervermögens 

entspricht, das aber keine Steigerungen 

oder Absicherungen des Marktrisikos 

durch Derivate enthält. Ansonsten muss 

die Zusammensetzung des Vergleichs-

vermögens den Anlagezielen und der 

Anlagepolitik entsprechen, die für das 

Sondervermögen gelten. Das virtuelle 

Vergleichsvermögen für das Sonderver-

mögen Catella Modernes Wohnen wird 

risikoadjustiert bestimmt, sobald die 

Gesellschaft zum qualifizierten Ansatz 

wechselt; über die Grundzüge der 

entsprechenden Festlegung informiert 

der Jahres- oder Halbjahresbericht, in 

dem über den Wechsel des Ansatzes 

berichtet wird.

Optionsgeschäfte
Die Gesellschaft darf für Rechnung 

des Sondervermögens im Rahmen 

der Anlagegrundsätze zu Absiche-

rungszwecken am Optionshandel 

teilnehmen. Das heißt, sie darf von 

einem Dritten gegen Entgelt (Options-

prämie) das Recht erwerben, während 

einer bestimmten Zeit oder am Ende 

eines bestimmten Zeitraums zu einem 

von vornherein vereinbarten Preis 

(Basispreis) z. B. die Abnahme von 

Wertpapieren oder die Zahlung eines 

Differenzbetrages zu verlangen. Sie 

darf auch entsprechende Rechte gegen 

Entgelt von Dritten erwerben.

Insbesondere darf die Gesellschaft, 

soweit sie den qualifizierten Ansatz 

anwendet, derartige Geschäfte auf der 

Basis von Investmentanteilen tätigen, 

die sie direkt für das Sondervermögen 

erwerben dürfte. Das heißt, sie darf das 

Recht erwerben, zu einem bestimmten 

von vorneherein vereinbarten Preis 

Anteile an anderen Sondervermögen zu 

erwerben oder zu veräußern. Sie darf 

entsprechende Rechte auch an Dritte 

verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wäh-

lerposition in Geld – Long Put) berech-

tigt den Käufer, gegen Zahlung einer 

Prämie vom Verkäufer die Abnahme 

bestimmter Vermögensgegenstände 

zum Basispreis oder die Zahlung eines 

entsprechenden Differenzbetrages zu 

verlangen. Durch den Kauf solcher Ver-

kaufsoptionen können z. B. im Fonds 

befindliche Wertpapiere innerhalb 

der Optionsfrist gegen Kursverluste 

gesichert werden. Fallen die Wertpa-

piere unter den Basispreis, so können 

die Verkaufsoptionen ausgeübt und 

damit über dem Marktpreis liegende 

Veräußerungserlöse erzielt werden. 

Anstatt die Option auszuüben, kann 

die Gesellschaft das Optionsrecht auch 

mit Gewinn veräußern.

Dem steht das Risiko gegenüber, dass 

die gezahlten Optionsprämien verloren 

gehen, wenn eine Ausübung der Ver-

kaufsoptionen zum vorher festgelegten 

Basispreis wirtschaftlich nicht sinn-

voll erscheint, da die Kurse entgegen 

den Erwartungen nicht gefallen sind. 

Derartige Kursänderungen der dem 

Optionsrecht zugrunde liegenden 

Wertpapiere können den Wert des Opti-

onsrechtes überproportional bis hin zur 

Wertlosigkeit mindern. Angesichts der 

begrenzten Laufzeit kann nicht darauf 

vertraut werden, dass sich der Preis der 

Optionsrechte rechtzeitig wieder erho-

len wird. Bei den Gewinnerwartungen 

müssen die mit dem Erwerb sowie der 

Ausübung oder dem Verkauf der Op-

tion bzw. dem Abschluss eines Gegen-

geschäftes (Glattstellung) verbundenen 

Kosten berücksichtigt werden. Erfüllen 

sich die Erwartungen nicht, so dass die 

Gesellschaft auf Ausübung verzichtet, 

verfällt das Optionsrecht mit Ablauf 

seiner Laufzeit.
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Terminkontrakte
Terminkontrakte sind für beide Ver-

tragspartner unbedingt verpflichtende 

Vereinbarungen, zu einem bestimmten 

Zeitpunkt, dem Fälligkeitsdatum, oder 

innerhalb eines bestimmten Zeitraumes 

eine bestimmte Menge eines be-

stimmten Basiswertes (z. B. Anleihen, 

Aktien) zu einem im Voraus vereinbar-

ten Preis (Ausübungspreis) zu kaufen 

bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in 

der Regel durch Vereinnahmung oder 

Zahlung der Differenz zwischen dem 

Ausübungspreis und dem Marktpreis 

im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. 

Fälligkeit des Geschäftes.

Die Gesellschaft kann z. B. Wertpapier-

bestände des Sondervermögens durch 

Verkäufe von Terminkontrakten auf 

diese Wertpapiere für die Laufzeit der 

Kontrakte absichern.

Wendet die Gesellschaft den qualifizier-

ten Ansatz an, so darf sie für Rechnung 

des Sondervermögens Terminkontrakte 

über Investmentanteile abschließen, 

die sie direkt für das Sondervermögen 

erwerben dürfte. Das heißt, sie kann 

sich verpflichten, zu einem bestimmten 

Zeitpunkt oder binnen eines gewissen 

Zeitraums eine bestimmte Menge von 

Anteilen an einem anderen Sonderver-

mögen für einen bestimmten Preis zu 

kaufen oder zu verkaufen.

Sofern die Gesellschaft Geschäfte dieser 

Art abschließt, muss das Sondervermö-

gen, wenn sich die Erwartungen der 

Gesellschaft nicht erfüllen, die Differenz 

zwischen dem bei Abschluss zugrunde 

gelegten Kurs und dem Marktkurs im 

Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Fällig-

keit des Geschäftes tragen. Hierin liegt 

der Verlust für das Sondervermögen. 

Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht 

bestimmbar und kann über etwaige 

geleistete Sicherheiten hinausgehen. 

Daneben ist zu berücksichtigen, dass 

der Verkauf von Terminkontrakten und 

gegebenenfalls der Abschluss eines Ge-

gengeschäfts (Glattstellung) mit Kosten 

verbunden sind.

Swaps
Die Gesellschaft darf für Rechnung des 

Sondervermögens im Rahmen der An-

lagegrundsätze zu Absicherungszwecken

-	 Zins-

-	 Währungs-

-	 Credit Default-Swapgeschäfte 

abschließen. Swapgeschäfte sind 

Tauschverträge, bei denen die dem 

Geschäft zugrunde liegenden Zah-

lungsströme oder Risiken zwischen den 

Vertragspartnern ausgetauscht werden. 

Verlaufen die Kurs- oder Wertverän-

derungen der dem Swap zugrunde 

liegenden Basiswerte entgegen den Er-

wartungen der Gesellschaft, so können 

dem Sondervermögen Verluste aus dem 

Geschäft entstehen.

Swaptions
Swaptions sind Optionen auf Swaps. 

Eine Swaption ist das Recht, nicht aber 

die Verpflichtung, zu einem bestimm-

ten Zeitpunkt oder innerhalb einer 

bestimmten Frist in einen hinsichtlich 

der Konditionen genau spezifizierten 

Swap einzutreten.

Credit Default Swaps
Credit Default Swaps sind Kreditderiva-

te, die es ermöglichen, ein potenzielles 

Kreditausfallvolumen auf andere zu 

übertragen. Im Gegenzug zur Über-

nahme des Kreditausfallrisikos zahlt 

der Verkäufer des Risikos eine Prämie 

an seinen Vertragspartner. Im Übrigen 

gelten die Ausführungen zu Swaps 

entsprechend. 

In Wertpapieren verbriefte Derivate
Die Gesellschaft kann Derivate auch 

erwerben, wenn diese in Wertpapieren 

verbrieft sind. Dabei können die Ge-

schäfte, die Derivate zum Gegenstand 

haben, auch nur teilweise in Wertpa-

pieren enthalten sein. Die vorstehenden 

Aussagen zu Chancen und Risiken gel-

ten auch für solche verbrieften Derivate 

entsprechend, jedoch mit der Maßgabe, 

dass das Verlustrisiko bei verbrieften 

Derivaten auf den Wert des Wertpapiers 

beschränkt ist. 

Notierte und nichtnotierte Derivate
Die Gesellschaft darf Geschäfte tätigen, 

die zum Handel an einer Börse zugelas-

sene oder in einen anderen organisier-

ten Markt einbezogene Derivate zum 

Gegenstand haben.

Geschäfte, die nicht zum Handel an 

einer Börse zugelassene oder in einen 

anderen organisierten Markt einbe-

zogene Derivate zum Gegenstand 

haben (OTC-Geschäfte), dürfen nur 

mit geeigneten Kreditinstituten und 

Finanzdienstleistungsinstituten auf der 

Grundlage standardisierter Rahmenver-

träge getätigt werden. Die besonderen 

Risiken dieser individuellen Geschäfte 

liegen im Fehlen eines organisierten 

Marktes und damit der Veräußerungs-

möglichkeit an Dritte. Eine Glattstel-

lung eingegangener Verpflichtungen 

kann aufgrund der individuellen Ver-

einbarung schwierig oder mit erhebli-

chen Kosten verbunden sein.

Bei außerbörslich gehandelten De-

rivaten wird das Kontrahentenrisiko 

bezüglich eines Vertragspartners auf 

5 Prozent des Wertes des Sondervermö-

gens beschränkt. Ist der Vertragspart-

ner ein Kreditinstitut mit Sitz in der 

EU, dem EWR oder einem Drittstaat 

mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, 

so darf das Kontrahentenrisiko bis zu 



CATELLA MODERNES WOHNEN I VERKAUFSPROSPEKT I STAND SEPTEMBER 2018 29

10 Prozent des Wertes des Sonder-

vermögens betragen. Außerbörslich 

gehandelte Derivategeschäfte, die mit 

einer zentralen Clearingstelle einer 

Börse oder eines anderen organisierten 

Marktes als Vertragspartner abgeschlos-

sen werden, werden auf die Kontrahen-

tengrenzen nicht angerechnet, wenn 

die Derivate einer täglichen Bewertung 

zu Marktkursen mit täglichem Margin-

Ausgleich unterliegen. Das Risiko der 

Bonität des Kontrahenten wird dadurch 

deutlich reduziert, jedoch nicht elimi-

niert. Ansprüche des Sondervermögens 

gegen einen Zwischenhändler sind 

jedoch auf die Grenzen anzurechnen, 

auch wenn das Derivat an einer Börse 

oder an einem anderen organisierten 

Markt gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert für  
Derivategeschäfte
Die Gesellschaft darf für das Sonder-

vermögen auch Derivategeschäfte täti-

gen, die auf einer für das Sondervermö-

gen erwerbbaren Immobilie, oder auf 

der Entwicklung der Erträge aus einer 

solchen Immobilie basieren. Durch 

solche Geschäfte ist es der Gesellschaft 

insbesondere möglich, Miet- und ande-

re Erträge aus für das Sondervermögen 

gehaltenen Immobilien gegen Ausfall- 

und Währungskursrisiken abzusichern.

Derivategeschäfte zur Absicherung 
von Währungsrisiken
Die Gesellschaft darf zur Währungs-

kurssicherung von in Fremdwährung 

gehaltenen Vermögensgegenständen 

und Mietforderungen für Rechnung 

des Sondervermögens Derivategeschäf-

te auf der Basis von Währungen oder 

Wechselkursen tätigen.

Sicherheitenstrategie
Im Rahmen von Derivategeschäften 

nimmt die Gesellschaft auf Rechnung 

des Sondervermögens grundsätzlich 

Sicherheiten entgegen. Die Sicherhei-

ten dienen dazu, das Ausfallrisiko des 

Vertragspartners dieser Geschäfte ganz 

oder teilweise zu reduzieren. 

Arten der zulässigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei Deri-

vategeschäften folgende Vermögensge-

genstände als Sicherheiten:

-  �täglich fällige Barsicherheiten in 

EUR.

Die von einem Vertragspartner ge-

stellten Sicherheiten müssen u.a. in 

Bezug auf Emittenten angemessen 

risikodiversifiziert sein. Stellen mehrere 

Vertragspartner Sicherheiten desselben 

Emittenten, sind diese zu aggregieren. 

Übersteigt der Wert der von einem oder 

mehreren Vertragspartnern gestellten 

Sicherheiten desselben Emittenten nicht 

20 Prozent des Wertes des Fonds, gilt 

die Diversifizierung als angemessen. 

Umfang der Besicherung

Im Übrigen müssen Derivategeschäfte 

in einem Umfang besichert sein, der 

sicherstellt, dass der Anrechnungsbe-

trag für das Ausfallrisiko des jeweiligen 

Vertragspartners 5 Prozent des Wertes 

des Sondervermögens nicht über-

schreitet. Ist der Vertragspartner ein 

Kreditinstitut mit Sitz in der EU oder 

in einem Vertragsstaat des EWR oder 

in einem Drittstaat, in dem gleichwer-

tige Aufsichtsbestimmungen gelten, 

so darf der Anrechnungsbetrag für das 

Ausfallrisiko 10 Prozent des Wertes des 

Sondervermögens betragen.

Die o.g. Anrechnungsbeträge für das 

Ausfallrisiko des jeweiligen Vertrags-

partners werden im Übrigen im Ein-

klang mit den gesetzlichen Anforde-

rungen auch dann sichergestellt, soweit 

die Gesellschaft keine Sicherheiten 

entgegennimmt.

Sicherheitenbewertung und Strategie 

für Abschläge der Bewertung (Haircut-

Strategie)

Bei allen als Sicherheiten angenomme-

nen Vermögensgegenständen wird in 

Abhängigkeit von der gestellten Sicher-

heit ein Bewertungsabschlag (Haircut) 

mit dem jeweiligen Vertragspartner wie 

folgt definiert:

-  �Barsicherheiten in EUR mit einem 

Bewertungsabschlag von 0 Prozent.

Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankgut-

haben dürfen nur auf Sperrkonten bei 

der Verwahrstelle des Fonds oder mit 

ihrer Zustimmung bei einem anderen 

Kreditinstitut gehalten werden. Die Wie-

deranlage darf nur in Staatsanleihen von 

hoher Qualität oder in Geldmarktfonds 

mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. 

Zudem können Barsicherheiten im Wege 

eines umgekehrten Pensionsgeschäfts mit 

einem Kreditinstitut angelegt werden, 

wenn die Rückforderung des aufgelaufe-

nen Guthabens jederzeit gewährleistet ist. 

Die Bewertung der Sicherheiten erfolgt 

börsentäglich anhand von Vortages-

schlusskursen. Soweit der Marktwert 

der von einem Kontrahenten erhaltenen 

Sicherheiten bei der Berechnung des 

Anrechnungsbetrags für das Kontra-

hentenrisiko abgezogen wird, erfolgt 

dies unter Berücksichtigung hinrei-

chender Sicherheitsmargenabschläge 

(Haircuts). Basierend darauf entsteht 

im Fall der Unterdeckung täglich eine 

Nachschussforderung.

Wertentwicklung
Die historische Wertentwicklung des 

Sondervermögens stellt sich folgender-

maßen dar:

Geschäftsjahr Anlageerfolg

19.07.2017–30.04.2018 0,2 %
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Die historische Wertentwicklung des 

Sondervermögens wird nach der BVI-

Methode berechnet:

Die Berechnung der Wertentwicklung 

des Fonds besteht im Vergleich der 

Inventarwerte (Netto-Inventarwerte) 

zum Beginn und zum Ende eines 

Berechnungszeitraums. Die wäh-

rend des Berechnungszeitraums 

erfolgten Ausschüttungen werden 

am Tag der Ausschüttung stets als 

zum Inventarwert wieder angelegt 

betrachtet. Der Kapitalertragsteuer-

(Zinsabschlagsteuer-)Betrag und der 

Solidaritätszuschlag fließen in die 

Wiederanlage ein. Von der Wiederanla-

ge der Ausschüttung muss auch deshalb 

ausgegangen werden, weil anderenfalls 

die Wertentwicklung von ausschütten-

den und thesaurierenden Fonds nicht 

miteinander vergleichbar ist. 

Die Gesellschaft wird über die Wert-

entwicklung des Sondervermögens 

im jeweiligen Jahres- und Halbjah-

resbericht sowie auf ihrer Homepage 

www.catella.com/immobilienfonds 

berichten.

Die historische Wertentwicklung des 
Sondervermögens ermöglicht keine 
Prognose für die zukünftige Wert-
entwicklung.

Einsatz von Leverage 
Leverage bezeichnet jede Methode, 

mit der die Gesellschaft den Investiti-

onsgrad des Sondervermögens erhöht 

(Hebelwirkung). Solche Methoden sind 

insbesondere Kreditaufnahmen, Wert-

papierdarlehen, in Derivate eingebet-

tete Hebelfinanzierungen oder andere 

Methoden zur Erhöhung des Investiti-

onsgrades. Die Gesellschaft kann solche 

Methoden für das Sondervermögen 

in dem in diesem Verkaufsprospekt 

beschriebenen Umfang nutzen. Die 

Möglichkeit der Nutzung von Deriva-

ten und zur Kreditaufnahme sind im 

Abschnitt „Kreditaufnahme und Belas-

tung von Vermögensgegenständen und 

„Derivate zu Absicherungszwecken“ 

dargestellt.

Der Leverage des Sondervermögens 

wird aus dem Verhältnis zwischen dem 

Risiko des Sondervermögens und sei-

nem Nettoinventarwert ermittelt. Die 

Berechnung des Nettoinventarwertes 

wird im Abschnitt „Anteile“, Unterab-

schnitt „Ermittlung des Ausgabe- und 

Rücknahmepreises“ erläutert. Das 

Risiko des Sondervermögens wird 

sowohl nach der sogenannten Brutto-

methode als auch nach der sogenannten 

Commitment-Methode berechnet. In 

beiden Fällen bezeichnet das Risiko 

des Sondervermögens die Summe der 

absoluten Werte aller Positionen des 

Sondervermögens, die entsprechend 

den gesetzlichen Vorgaben bewertet 

werden. Dabei ist es bei der Bruttome-

thode nicht zulässig, einzelne Derivat-

geschäfte oder Wertpapierpositionen 

miteinander zu verrechnen (d. h. keine 

Berücksichtigung sogenannter Netting- 

und Hedging-Vereinbarungen). 

Im Unterschied zur Bruttomethode 

sind bei der Commitment-Methode 

einzelne Derivategeschäfte oder 

Wertpapierpositionen miteinander zu 

verrechnen (Berücksichtigung soge-

nannter Netting- und Hedging-Verein-

barungen). 

Restriktionen hinsichtlich des Einsat-

zes von Leverage ergeben sich aus den 

§§ 7, 8 und 9 der „Allgemeinen Anla-

gebedingungen“ und §§ 6 und 7 der 

„Besonderen Anlagebedingungen“. 

Die Gesellschaft erwartet, dass das nach 

der Brutto-Methode ebenso wie das 

nach der Commitment-Methode be-

rechnete Risiko des Sondervermögens 

seinen Nettoinventarwert höchstens  

um das Zweifache übersteigt. Abhängig 

von den Marktbedingungen kann der 

Leverage jedoch schwanken, so dass 

es trotz der ständigen Überwachung 

durch die Gesellschaft zu Überschrei-

tungen der angegebenen Höchstmaße 

kommen kann.

Börsen und Märkte
Die Anteile des Sondervermögens Ca-

tella Modernes Wohnen sind nicht zum 

Handel an einer Börse zugelassen. Die 

Anteile werden auch nicht mit Zustim-

mung der Gesellschaft in organisierten 

Märkten gehandelt. Die Gesellschaft 

hat derzeit keine Kenntnis davon, dass 

die Anteile dennoch in anderen Märk-

ten gehandelt werden.

Es kann aber nicht ausgeschlossen 

werden, dass die Anteile auch an 

anderen Märkten gehandelt werden. 

Die Gesellschaft übernimmt für den 

Handel der Anteile an einer Börse / 

an einem organisierten Markt keine 

Verantwortung. 

Der dem Börsenhandel oder dem 

Handel in sonstigen Märkten zu-

grundeliegende Marktpreis wird 

nicht ausschließlich durch den Wert 

der im Sondervermögen gehaltenen 

Vermögensgegenstände, sondern 

auch durch Angebot und Nachfrage 

bestimmt. Daher kann dieser Markt-

preis von dem ermittelten Anteilpreis 

abweichen.

Teilfonds
Das Sondervermögen Catella Moder-

nes Wohnen ist nicht Teilfonds einer 

Umbrella-Konstruktion.
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Anteile

Anteilklassen und faire  
Behandlung der Anleger
Alle ausgegebenen Anteile haben glei-

che Rechte. Anteilklassen werden nicht 

gebildet.

Die Gesellschaft hat die Anleger des 

Fonds fair zu behandeln. Sie darf im 

Rahmen der Steuerung des Liquiditäts-

risikos und der Rücknahme von Anteilen 

die Interessen eines Anlegers oder einer 

Gruppe von Anlegern nicht über die 

Interessen eines anderen Anlegers oder 

einer anderen Anlegergruppe stellen. 

Zu den Verfahren, mit denen die 

Gesellschaft die faire Behandlung der 

Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt 

„Ermittlung des Ausgabe- und Rück-

nahmepreises“ sowie „Liquiditätsma-

nagement“.

Art und Hauptmerkmale  
der Anteile
Die Rechte der Anleger werden aus-

schließlich in Sammelurkunden verbrieft. 

Diese Sammelurkunden werden bei einer 

Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein 

Anspruch des Anlegers auf Auslieferung 

einzelner Anteilscheine besteht nicht. 

Der Erwerb von Anteilen ist nur bei 

Depotverwahrung möglich. Die Anteile 

lauten auf den Inhaber und verbriefen 

die Ansprüche der Inhaber gegenüber 

der Gesellschaft. Sie sind über einen 

Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen 

ausgestellt. Alle ausgegebenen Anteile 

haben die gleichen Rechte. Die Anteile 

enthalten keine Stimmrechte.

Ausgabe und Rücknahme der 
Anteile 

Ausgabe von Anteilen
Die Anzahl der ausgegebenen Anteile 

ist grundsätzlich nicht beschränkt. Sie 

können bei der Gesellschaft erwor-

ben werden. Die Verwahrstelle gibt 

sie zum Ausgabepreis aus, der dem 

Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) 

zuzüglich eines Ausgabeaufschlags 

(Ausgabepreis) entspricht. Die Ausga-

be von Anteilen erfolgt börsentäglich. 

Die Gesellschaft behält sich jedoch 

vor, die Ausgabe von Anteilen vorü-

bergehend oder vollständig einzustel-

len. In diesen Fällen können erteilte 

Einzugsermächtigungen zum Erwerb 

von Anteilen nicht ausgeführt werden. 

Wird die Rücknahme von Anteilen 

aufgrund außergewöhnlicher Umstände 

zeitweise eingestellt (siehe Abschnitt 

„Aussetzung der Anteilrücknahme“), 

darf während dessen keine Ausgabe von 

Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der 

Rücknahme wegen Liquiditätsmangels 

ist die Anteilausgabe dagegen weiterhin 

möglich.

Rücknahme von Anteilen
Anteilrückgaben sind erst dann mög-

lich, wenn der Anleger seine Anteile 

mindestens 24 Monate lang gehalten hat 

(„Mindesthaltefrist“). Der Anleger hat 

seiner Rücknahmestelle für mindestens 

24 durchgehende Monate unmittelbar 

vor dem verlangten Rücknahmetermin 

einen Anteilbestand nachzuweisen, der 

mindestens seinem Rücknahmeverlan-

gen entspricht. Rücknahmestelle ist die 

depotführende Stelle. 

Anteilrückgaben muss der Anleger 

außerdem unter Einhaltung einer Frist 

von 12 Monaten („Rückgabefrist“) 

durch eine unwiderrufliche Rückga-

beerklärung gegenüber seiner depot-

führenden Stelle ankündigen. Die 

Rückgabeerklärung kann auch schon 

während der Mindesthaltefrist abgege-

ben werden. 

Nach Eingang einer unwiderruflichen 

Rückgabeerklärung bis zur tatsächli-

chen Rückgabe sperrt die depotfüh-

rende Stelle des Anlegers die Anteile 

im Depot, auf die sich die Erklärung 

bezieht. Der Anleger kann die Anteile 

weder auf ein anderes eigenes Depot 

noch auf das Depot eines Dritten 

übertragen.

Die Rückgabe kann auch durch 

Vermittlung Dritter erfolgen; dabei 

können Kosten anfallen. Die Gesell-

schaft ist verpflichtet, die Anteile zum 

am Abrechnungstag geltenden Rück-

nahmepreis, der dem an diesem Tag 

ermittelten Anteilwert gegebenenfalls 

unter Abzug eines Rücknahmeabschla-

ges entspricht, für Rechnung des Son-

dervermögens zurückzunehmen. Ein 

Rücknahmeauftrag, der mit Verzöge-

rung ausgeführt wird, weil zunächst die 

Halte- bzw. Kündigungsfrist ablaufen 

muss, wird zu dem nach Fristablauf gel-

tenden Rücknahmepreis abgerechnet.

Auf die Risiken und Folgen einer 
befristeten Rücknahmeaussetzung 
(siehe Abschnitt „Rücknahmeausset-
zung und Beschlüsse der Anleger“ 
sowie „ Risikohinweise – Risiken 
einer Fondsanlage – Aussetzung der 
Anteilrücknahme) wird ausdrücklich 
hingewiesen.

Ermittlung des Ausgabe- und  
Rücknahmepreises
Zur Errechnung des Ausgabeprei-

ses und des Rücknahmepreises der 

Anteile ermittelt die Gesellschaft unter 

Kontrolle der Verwahrstelle börsen-

täglich die Verkehrswerte der zum 

Sondervermögen gehörenden Vermö-

gensgegenstände abzüglich etwaiger 

aufgenommener Kredite und sonstiger 

Verbindlichkeiten und Rückstellungen 

des Sondervermögens (Nettoinventar-

wert). Die Division des Nettoinventar-

wertes durch die Zahl der ausgegebe-

nen Anteile ergibt den Anteilwert.
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Bewertungstage für die Anteile des 

Sondervermögens sind alle Börsenta-

ge. Von einer Anteilpreisermittlung 

wird an Neujahr, Heilige Drei Könige, 

Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag 

(1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingst-

montag, Fronleichnam, Mariä Him-

melfahrt, Tag der Deutschen Einheit, 

Allerheiligen, Heilig Abend, 1. und 2. 

Weihnachtsfeiertag, Silvester abgesehen.

Orderannahmeschluss
Die Gesellschaft trägt dem Grundsatz 

der Anlegergleichbehandlung Rech-

nung, indem sie sicherstellt, dass sich 

kein Anleger durch den Kauf oder Ver-

kauf von Anteilen zu bereits bekannten 

Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. 

Sie hat daher einen Orderannahme-

schluss festgelegt, bis zu dem Aufträge 

für die Ausgabe und Rücknahme von 

Anteilen bei ihr vorliegen müssen. Die 

Preisermittlung und -veröffentlichung 

für das Sondervermögen findet zeitlich 

in jedem Falle erst nach diesem Or-

derannahmeschluss statt. Die Abrech-

nung von Ausgabe- und Rückgabeor-

ders, die bis zum Orderannahmeschluss 

bei der Gesellschaft eingehen, erfolgt 

– vorbehaltlich der oben dargestellten 

Besonderheiten bei der Rücknahme von 

Anteilen mit Halte- und Kündigungs-

fristen – an dem Tag des Einganges der 

Order (Wertermittlungstag; Abrech-

nungstag), zu dem dann ermittelten 

Anteilwert. Orders, die nach dem 

Annahmeschluss bei der Gesellschaft 

eingehen, werden erst am nächsten 

Wertermittlungstag (= Abrechnungs-

tag) zu dem dann ermittelten Wert ab-

gerechnet. Der Orderannahmeschluss 

für dieses Sondervermögen ist auf 

der Homepage der Gesellschaft unter 

www.catella.com/immobilienfonds 

veröffentlicht. Er kann von der Gesell-

schaft jederzeit geändert werden.

Verfahren bei der  
Vermögensbewertung

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

Immobilien werden bei Erwerb und 

danach nicht länger als drei Monate mit 

dem Kaufpreis angesetzt, anschließend 

werden sie mit dem zuletzt von den 

Bewertern festgestellten Wert ange-

setzt. Kommen die Bewerter zu einem 

abweichenden Ergebnis, wird das arith-

metische Mittel angesetzt. Dieser Wert 

wird für jede Immobilie spätestens alle 

drei Monate ermittelt. 

Die Bewertungen werden möglichst 

gleichmäßig verteilt, um eine Ballung 

von Neubewertungen zu bestimmten 

Stichtagen zu vermeiden. Treten bei ei-

ner Immobilie Änderungen wesentlicher 

Bewertungsfaktoren ein, so wird die 

Neubewertung gegebenenfalls zeitlich 

vorgezogen. Innerhalb von zwei Mo-

naten nach der Belastung eines Grund-

stücks mit einem Erbbaurecht ist der 

Wert des Grundstücks neu festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer 

Immobilie für das Sondervermögen 

anfallen, werden über die voraus-

sichtliche Haltedauer der Immobilie, 

längstens jedoch über zehn Jahre in 

gleichen Jahresbeträgen abgeschrieben. 

Wird die Immobilie wieder veräußert, 

sind die Anschaffungsnebenkosten 

in voller Höhe abzuschreiben. Im 

Einzelnen richtet sich die Behandlung 

von Anschaffungsnebenkosten nach 

§ 30 Absatz 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-

Rechnungslegungs- und Bewertungs-

verordnung (KARBV).

Für im Ausland gelegene Immobilien 

werden bei der Anteilpreisermittlung 

Rückstellungen für die Steuern einkal-

kuliert, die der Staat, in dem die Im-

mobilie liegt, bei der Veräußerung mit 

Gewinn voraussichtlich erheben wird. 

Weitere Einzelheiten hierzu ergeben 

sich aus § 30 Absatz 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei 

der Bewertung der Immobilien nicht 

erfasst wurden, grundsätzlich zu 

Buchwerten angesetzt. 

Beteiligungen an  

Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Ge-

sellschaften werden bei Erwerb und 

danach nicht länger als drei Monate 

mit dem Kaufpreis angesetzt. An-

schließend werden der Bewertung mo-

natliche Vermögensaufstellungen der 

Immobilien-Gesellschaften zugrunde 

gelegt. Spätestens alle drei Monate 

wird der Wert der Beteiligung auf 

Grundlage der aktuellsten Vermögens-

aufstellung von einem Abschlussprüfer 

im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch 

ermittelt. Der ermittelte Wert wird 

anschließend von der Gesellschaft 

auf Basis der Vermögensaufstellun-

gen bis zum nächsten Wertermitt-

lungstermin fortgeschrieben. Treten 

bei einer Beteiligung Änderungen 

wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, 

die durch eine Fortschreibung nicht 

erfasst werden können, so wird die 

Neubewertung gegebenenfalls zeitlich 

vorgezogen. 

Nebenkosten, die beim Erwerb einer 

Beteiligung für das Sondervermögen 

anfallen, werden über die voraussichtli-

che Haltedauer der Beteiligung, längs-

tens jedoch über zehn Jahre in gleichen 

Jahresbeträgen abgeschrieben. Wird 

die Beteiligung wieder veräußert, sind 

die Anschaffungsnebenkosten in voller 

Höhe abzuschreiben.
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Die in den Vermögensaufstellungen 

ausgewiesenen Immobilien sind mit 

dem Wert anzusetzen, der von den 

externen Bewertern festgestellt wurde. 

Hält die Immobilien-Gesellschaft eine im 

Ausland gelegene Immobilie, so werden 

bei der Anteilpreisermittlung Rückstel-

lungen für die Steuern einkalkuliert, die 

der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei 

einer Veräußerung mit Gewinn vor-

aussichtlich erheben wird. Falls jedoch 

von einer Veräußerung der Beteiligung 

einschließlich der Immobilie ausgegan-

gen wird, erfolgt bei der Bewertung der 

Beteiligung gegebenenfalls ein Abschlag 

für latente Steuerlasten. 

Immobilien werden bei Erwerb und 

danach nicht länger als drei Monate mit 

dem Kaufpreis angesetzt, anschließend 

werden sie mit dem zuletzt von den 

Bewertern festgestellten Wert ange-

setzt. Kommen die Bewerter zu einem 

abweichenden Ergebnis, wird das arith-

metische Mittel angesetzt. Dieser Wert 

wird für jede Immobilie spätestens alle 

drei Monate ermittelt. 

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus  

§ 31 KARBV.

Liquiditätsanlagen

Vermögensgegenstände, die zum Handel 

an Börsen zugelassen sind oder in einem 

anderen organisierten Markt zugelassen 

oder in diesen einbezogen sind sowie Be-

zugsrechte für das Sondervermögen wer-

den zum letzten verfügbaren handelbaren 

Kurs, der eine verlässliche Bewertung ge-

währleistet, bewertet, sofern nachfolgend 

im Abschnitt „Besondere Bewertungsre-

geln für einzelne Vermögensgegenstän-

de” nicht anders angegeben.

Vermögensgegenstände, die weder zum 

Handel an Börsen zugelassen sind noch 

in einem anderen organisierten Markt 

zugelassen oder in diesen einbezogen 

sind oder für die kein handelbarer Kurs 

verfügbar ist, werden zu dem aktuellen 

Verkehrswert bewertet, der bei sorg-

fältiger Einschätzung nach geeigneten 

Bewertungsmodellen unter Berücksich-

tigung der aktuellen Marktgegebenhei-

ten angemessen ist, sofern nachfolgend 

im Abschnitt „Besondere Bewertungs-

regeln für einzelne Vermögensgegen-

stände” nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln für 
einzelne Vermögensgegenstände

Nichtnotierte Schuldverschreibungen 
Für die Bewertung von Schuldverschrei-

bungen, die nicht an der Börse oder in 

einem organisierten Markt gehandelt 

werden (z. B. nicht notierte Anleihen, 

Commercial Papers und Einlagenzer-

tifikate), werden die für vergleichbare 

Schuldverschreibungen vereinbarten 

Preise und gegebenenfalls die Kurswerte 

von Anleihen vergleichbarer Emittenten 

mit entsprechender Laufzeit und Ver-

zinsung, erforderlichenfalls mit einem 

Abschlag zum Ausgleich der geringeren 

Veräußerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente 
Bei den im Sondervermögen befindli-

chen Geldmarktinstrumenten werden 

Zinsen und zinsähnliche Erträge 

berücksichtigt.

Derivate
Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermögen 

gehörenden Optionsrechte und die 

Verbindlichkeiten aus einem Dritten 

eingeräumten Optionsrechten, die 

zum Handel an einer Börse zugelassen 

oder in einen anderen organisierten 

Markt einbezogen sind, werden zu dem 

jeweils letzten verfügbaren handelbaren 

Kurs, der eine verlässliche Bewertung 

gewährleistet, bewertet. 

Das gleiche gilt für Forderungen und 

Verbindlichkeiten aus für Rechnung 

des Sondervermögens verkauften 

Terminkontrakten. Die zu Lasten des 

Sondervermögens geleisteten Einschüs-

se werden unter Einbeziehung der am 

Börsentag festgestellten Bewertungsge-

winne und Bewertungsverluste im Wert 

des Sondervermögens berücksichtigt. 

Bankguthaben, Festgelder  

und Investmentanteile

Bankguthaben werden grundsätzlich zu 

ihrem Nennwert zuzüglich zugeflosse-

ner Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert 

bewertet, sofern ein entsprechender 

Vertrag zwischen der Gesellschaft 

und dem jeweiligen Kreditinstitut 

geschlossen wurde, der vorsieht, dass 

das Festgeld jederzeit kündbar ist und 

die Rückzahlung bei der Kündigung 

nicht zum Nennwert zuzüglich Zinsen 

erfolgt. Dabei wird im Einzelfall 

festgelegt, welcher Marktzins bei der 

Ermittlung des Verkehrswertes zugrun-

de gelegt wird. Die entsprechenden 

Zinsforderungen werden zusätzlich 

angesetzt.

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zins-

ansprüche sowie Verbindlichkeiten 

werden grundsätzlich zum Nennwert 

angesetzt.

Investmentanteile werden grundsätzlich 

mit ihrem letzten festgestellten Rück-

nahmepreis angesetzt oder zum letzten 

verfügbaren handelbaren Kurs, der eine 

verlässliche Bewertung gewährleistet. 

Stehen diese Werte nicht zur Verfü-

gung, werden Investmentanteile zu 

dem aktuellen Verkehrswert bewertet, 

der bei sorgfältiger Einschätzung nach 

geeigneten Bewertungsmodellen unter 

Berücksichtigung der aktuellen Markt-

gegebenheiten angemessen ist.
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Auf Fremdwährung lautende  

Vermögensgegenstände

Auf Fremdwährung lautende Vermö-

gensgegenstände werden zu dem unter 

Zugrundelegung des Mittags-Fixings 

der Reuters AG um 13:30 Uhr ermit-

telten Devisenkurs der Währung des 

Vortages in Euro umgerechnet.

Zusammengesetzte  

Vermögensgegenstände

Aus verschiedenen Bestandteilen be-

stehende Vermögensgegenstände sind 

jeweils anteilig nach den vorgenannten 

Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln 

kann in Ausnahmefällen abgewichen 

werden, sofern die Gesellschaft unter 

Berücksichtigung der Marktgegeben-

heiten dies im Interesse der Anleger für 

erforderlich hält.

Ausgabeaufschlag /  
Rücknahmeabschlag
Bei Festsetzung des Ausgabepreises 

wird dem Anteilwert ein Ausgabeauf-

schlag hinzugerechnet. Der Ausgabe-

aufschlag beträgt bis zu 5 Prozent des 

Anteilwerts. Es steht der Gesellschaft 

frei, einen niedrigeren Ausgabeauf-

schlag zu berechnen. Der Anteilerwer-

ber erzielt beim Verkauf seiner Anteile 

erst dann einen Gewinn, wenn der 

Wertzuwachs den beim Erwerb gezahl-

ten Ausgabeaufschlag übersteigt. Aus 

diesem Grund empfiehlt sich bei dem 

Erwerb von Anteilen eine längere An-

lagedauer. Der Ausgabeaufschlag stellt 

im Wesentlichen eine Vergütung für 

den Vertrieb der Anteile des Sonderver-

mögens dar. Die Gesellschaft kann den 

Ausgabeaufschlag zur Abdeckung von 

Vertriebsleistungen an etwaige vermit-

telnde Stellen weitergeben.

Ein Rücknahmeabschlag wird nicht 

erhoben. 

Veröffentlichung der Ausgabe- 
und Rücknahmepreise
Die Ausgabe- und Rücknahmepreise 

sowie der Nettoinventarwert je Anteil 

sind am Sitz der Gesellschaft und der 

Verwahrstelle verfügbar. Die Preise 

werden regelmäßig in mindestens 

einer hinreichend verbreiteten Tages- 

oder Wirtschaftszeitung und unter 

www.catella.com/immobilienfonds 

veröffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und  
Rücknahme der Anteile
Die Ausgabe und Rücknahme der An-

teile erfolgt durch die Gesellschaft bzw. 

die Verwahrstelle zum Ausgabepreis 

bzw. Rücknahmepreis ohne Berech-

nung weiterer Kosten. 

Werden Anteile durch Vermittlung 

Dritter ausgegeben oder zurückgenom-

men, so können zusätzliche Kosten 

anfallen. 

Rücknahmeaussetzung und  
Beschlüsse der Anleger
Die Gesellschaft kann die Rücknahme 

der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern 

außergewöhnliche Umstände vorliegen, 

die eine Aussetzung unter Berücksichti-

gung der Interessen der Anleger erfor-

derlich erscheinen lassen (§ 12 Absatz 5 

der „Allgemeinen Anlagebedingun-

gen”). Außergewöhnliche Umstände 

liegen insbesondere vor, wenn

-  �eine Börse, an der ein wesentlicher 

Teil der Wertpapiere des Sonderver-

mögens gehandelt wird (außer an 

gewöhnlichen Wochenenden und 

Feiertagen), geschlossen oder der 

Handel eingeschränkt oder ausge-

setzt ist,

-  �über Vermögensgegenstände nicht 

verfügt werden kann,

-  �die Gegenwerte bei Verkäufen nicht 

zu transferieren sind,

-  �es nicht möglich ist, den Anteilwert 

ordnungsgemäß zu ermitteln, 

-  �wesentliche Vermögensgegenstände 

nicht bewertet werden können, oder

-  �die Gesellschaft die Verwaltung des 

Sondervermögens gekündigt hat  

(§ 258 Absatz 1 KAGB).

Die eingezahlten Gelder sind entspre-

chend den Anlagegrundsätzen über-

wiegend in Immobilien angelegt. Bei 

umfangreichen Rücknahmeverlangen 

können die liquiden Mittel des Sonder-

vermögens, d.h. Bankguthaben und Er-

löse aus dem Verkauf der Wertpapiere, 

Geldmarktinstrumente und Investmen-

tanteile zur Zahlung des Rücknahme-

preises und zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemäßen Bewirtschaftung nicht 

mehr ausreichen oder nicht sogleich 

zur Verfügung stehen. Die Gesellschaft 

ist dann verpflichtet, die Rücknahme 

der Anteile befristet zu verweigern 

und auszusetzen (§ 12 Absatz 6 der 

„Allgemeinen Anlagebedingungen“). 

Zur Beschaffung der für die Rücknah-

me der Anteile notwendigen Mittel hat 

die Gesellschaft Vermögensgegenstände 

des Sondervermögens zu angemessenen 

Bedingungen zu veräußern.

Reichen auch 12 Monate nach der 

Aussetzung die liquiden Mittel für die 

Rücknahme nicht aus, muss die Gesell-

schaft die Rücknahme weiter verwei-

gern und weiter Vermögensgegenstände 

des Sondervermögens veräußern. Der 

Veräußerungserlös darf nun den Ver-

kehrswert der Immobilien um bis zu  

10 Prozent unterschreiten. 

Reichen auch 24 Monate nach der 

Aussetzung die liquiden Mittel für die 
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Rücknahme nicht aus, muss die Gesell-

schaft die Rücknahme weiter verwei-

gern und weiter Vermögensgegenstände 

des Sondervermögens veräußern. Der 

Veräußerungserlös darf nun den Ver-

kehrswert der Immobilien um bis zu  

20 Prozent unterschreiten. 

Reichen auch 36 Monate nach der 

Aussetzung die liquiden Mittel nicht 

für die Rücknahme aus oder setzt die 

Gesellschaft zum dritten Mal innerhalb 

von fünf Jahren die Rücknahme von 

Anteilen aus, so erlischt das Verwal-

tungsrecht der Gesellschaft an dem 

Sondervermögen. Das Sondervermögen 

geht auf die Verwahrstelle über, die es 

abwickelt und den Liquidationserlös an 

die Anleger auszahlt (vgl. hierzu den 

Abschnitt „Verfahren bei Auflösung 

des Sondervermögens“).

Die vorstehend dargestellten Fristen 

fangen nach einer Wiederaufnahme 

der Anteilrücknahme nur dann neu zu 

laufen an, wenn die Gesellschaft für das 

Sondervermögen nicht binnen drei Mo-

naten nach der Wiederaufnahme erneut 

die Rücknahme von Anteilen aussetzt. 

Die Gesellschaft unterrichtet die 

Anleger durch Bekanntmachung im 

Bundesanzeiger und darüber hinaus in 

mindestens einer hinreichend verbreite-

ten Wirtschafts- oder Tageszeitung und 

auf www.catella.com/immobilienfonds  

über die Aussetzung und die Wieder-

aufnahme der Rücknahme der Anteile. 

Außerdem werden die Anleger über 

ihre depotführenden Stellen per dauer-

haften Datenträger, etwa in Papierform 

oder in elektronischer Form informiert. 

Nach Wiederaufnahme der Rücknahme 

wird den Anlegern der dann gültige 

Rückgabepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Rücknahme 

der Anteile mangels Liquidität aus, 

können die Anleger durch einen Mehr-

heitsbeschluss gemäß § 259 KAGB 

in die Veräußerung einzelner Vermö-

gensgegenstände des Sondervermögens 

einwilligen, auch wenn die Veräuße-

rung nicht zu angemessenen Bedin-

gungen im Sinne des § 257 Absatz 1 

Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung 

der Anleger ist unwiderruflich. Sie ver-

pflichtet die Gesellschaft nicht, die ent-

sprechende Veräußerung vorzunehmen, 

sondern berechtigt sie nur dazu. Die 

Abstimmung soll ohne Versammlung 

der Anleger durchgeführt werden, es 

sei denn, außergewöhnliche Umstände 

machen es erforderlich, dass die Anle-

ger auf einer Versammlung persönlich 

informiert werden. Eine einberufene 

Versammlung findet statt, auch wenn 

die Aussetzung der Anteilrücknahme 

zwischenzeitlich beendet wird. An 

der Abstimmung nimmt jeder Anleger 

nach Maßgabe des rechnerischen Anteils 

seiner Beteiligung am Fondsvermögen 

teil. Die Anleger entscheiden mit der 

einfachen Mehrheit der an der Abstim-

mung teilnehmenden Stimmrechte. Ein 

Beschluss ist nur wirksam, wenn mindes-

tens 30 Prozent der Stimmrechte an der 

Beschlussfassung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung 

über eine Veräußerung, die Einberu-

fung einer Anlegerversammlung zu 

diesem Zweck sowie der Beschluss der 

Anleger werden von der Gesellschaft 

im Bundesanzeiger und darüber hinaus 

auf der Homepage der Gesellschaft 

www.catella.com/immobilienfonds 

bekannt gemacht. 

Liquiditätsmanagement 
Die Gesellschaft verfügt über ein 

Liquiditäts-Managementsystem.

Die Gesellschaft hat für das Sonder-

vermögen schriftliche Grundsätze 

und Verfahren festgelegt, die es ihr 

ermöglichen, die Liquiditätsrisiken des 

Sondervermögens zu überwachen und 

zu gewährleisten, dass sich das Liqui-

ditätsprofil der Anlagen des Sonder-

vermögens mit den zugrundeliegenden 

Verbindlichkeiten des Sondervermögens 

deckt. Unter Berücksichtigung der un-

ter Abschnitt „Anlageziele, -strategie, 

-grundsätze und -grenzen“ dargelegten 

Anlagestrategie ergibt sich folgendes 

Liquiditätsprofil des Sondervermögens: 

Unter Beachtung der gesetzlichen 

Mindestliquidität wird für das Sonder-

vermögen aus Rentabilitätsgründen 

generell eine geringe Liquiditätsquote 

angestrebt. Anstehende Anteilschein-

rücknahmen, Kreditrückführungen 

und sonstige Aufwendungen (insbeson-

dere Bewirtschaftungskosten) werden 

in die Liquiditätsplanung einbezogen, 

um hierfür eine ausreichend freie Liqui-

dität vorhalten zu können. Die Grund-

sätze und Verfahren umfassen:

-  �Die Gesellschaft überwacht die 

Liquiditätsrisiken, die sich auf Ebene 

des Sondervermögens oder der Ver-

mögensgegenstände ergeben können. 

Sie nimmt dabei eine Einschätzung 

der Liquidität der im Sondervermö-

gen gehaltenen Vermögensgegenstän-

de in Relation zum Fondsvermögen 

vor und legt hierfür eine Liquidi-

tätsquote fest. Die Beurteilung der 

Liquidität beinhaltet beispielsweise 

eine Analyse des Handelsvolumens, 

der Komplexität der Vermögens-

gegenstande, die Anzahl der Han-

delstage, die zur Veräußerung des 

jeweiligen Vermögensgegenstandes 

benötigt werden, ohne Einfluss auf 

den Marktpreis zu nehmen. Die 

Gesellschaft überwacht hierbei auch 

die Anlagen in Zielfonds und deren 

Rücknahmegrundsätze und daraus 

resultierende etwaige Auswirkungen 

auf die Liquidität des Fonds. 
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-  �Die Gesellschaft überwacht die 

Liquiditätsrisiken, die sich durch 

erhöhte Rückgabeverlangen der An-

leger ergeben können und ermittelt 

die Auswirkungen auf die Liqui-

ditätsquote. Hierbei bildet sie sich 

Erwartungen über Nettomittelver-

änderungen unter Berücksichtigung 

von verfügbaren Informationen über 

die Anlegerstruktur sowie der Rück-

nahmefristen und bezieht sonstige er-

wartete Liquiditätszu- und -abflüsse 

(z.B. auslaufende Finanzierungen, 

Ausschüttungen, beabsichtigte 

Investitionen) und Erfahrungswerte 

aus historischen Nettomittelverän-

derungen ein. Sie berücksichtigt die 

Auswirkungen von Großabrufrisiken 

und anderen Risiken (z. B. Reputati-

onsrisiken). 

-  �Die Gesellschaft hat für das Son-

dervermögen adäquate Limits für 

die Liquiditätsrisiken festgelegt. Sie 

überwacht die Einhaltung dieser 

Limits und hat Verfahren für eine 

Überschreitung oder drohende Über-

schreitung der Limits festgelegt. 

-  �Die von der Gesellschaft eingerich-

teten Verfahren gewährleisten eine 

Konsistenz zwischen Liquiditätsquote, 

den Liquiditäts-Risikolimits und den 

erwarteten Nettomittelveränderungen. 

Die Gesellschaft überprüft diese 

Grundsätze regelmäßig und aktualisiert 

sie bei Bedarf entsprechend.

Die Gesellschaft führt vierteljährlich 

Stresstests durch, mit denen sie die 

Liquiditätsrisiken des Fonds bewerten 

kann. Die Gesellschaft führt die Stress-

tests auf der Grundlage zuverlässiger 

und aktueller quantitativer oder, falls 

dies nicht angemessen ist, qualitativer 

Informationen durch. Hierbei werden 

Anlagestrategie, Rücknahmefristen, 

Zahlungsverpflichtungen und Fristen, 

innerhalb derer die Vermögensge-

genstände veräußert werden können, 

sowie Informationen in Bezug auf 

Anlegerverhalten und Marktentwick-

lungen einbezogen. Die Stresstests 

simulieren gegebenenfalls mangelnde 

Liquidität der Vermögensgegenstände 

des Sondervermögens sowie in Anzahl 

und Umfang atypische Verlangen von 

Rücknahmen. Sie decken Marktrisiken 

und deren Auswirkungen ab, ein-

schließlich auf Nachschussforderungen, 

Anforderungen der Besicherungen 

oder Kreditlinien. Sie tragen Bewer-

tungssensitivitäten unter Stressbedin-

gungen Rechnung. Sie werden unter 

Berücksichtigung der Anlagestrategie, 

des Liquiditätsprofils, der Anlegerart 

und der Rücknahmegrundsätze des 

Sondervermögens in einer der Art des 

Sondervermögens angemessenen Häu-

figkeit durchgeführt.

Die Rückgaberechte unter normalen 

und außergewöhnlichen Umständen 

sowie die Aussetzung der Rücknahme 

sind im Abschnitt „Anteile – Ausgabe 

und Rücknahme der Anteile“ sowie 

„Anteile – Rücknahmeaussetzung und 

Beschlüsse der Anleger“ dargestellt. 

Die hiermit verbunden Risiken sind 

unter „Risikohinweise – Risiken einer 

Fondsanlage – Aussetzung der Anteil-

rücknahme“ sowie „Risikohinweise 

– Risiken der eingeschränkten oder 

erhöhten Liquidität des Fonds und 

Risiken im Zusammenhang mit ver-

mehrten Zeichnungen oder Rückgaben 

(Liquiditätsrisiko)“ erläutert.

Kosten

Verwaltungs- und sonstige Kosten
1. �Die Gesellschaft erhält für die Ver-

waltung des Sondervermögens eine 

jährliche Vergütung bis zur Höhe 

von 0,75% des Durchschnittswertes 

der gemäß § 1 und § 2 der Besonde-

ren Anlagebedingungen erworbenen 

und gehaltenen Immobilien, der aus 

den Verkehrswerten am Ende eines 

jeden Monats des laufenden Ge-

schäftsjahres errechnet wird. Dabei 

ist der Wert von mittelbar über 

Immobilien-Gesellschaften erworbe-

nen oder gehaltenen Immobilien nur 

anteilig in Höhe der Beteiligungs-

quote anzusetzen. Die Gesellschaft 

ist berechtigt, hierauf monatlich 

anteilige Vorschüsse zu erheben. 

2. �Werden für das Sondervermögen Im-

mobilien erworben, kann die Gesell-

schaft eine einmalige Vergütung von 

bis zu 1,50% des Verkehrswertes der 

Immobilie beanspruchen. 60% dieser 

Vergütung können bei Unterzeich-

nung des Kaufvertrages, weitere 40% 

bei Übergang von Besitz, Nutzen 

und Lasten aus dem Sondervermö-

gen entnommen werden. Kommt es 

nach der Unterzeichnung des Kauf-

vertrages nicht zu einem Übergang 

von Besitz, Nutzen und Lasten, hat 

die Gesellschaft die zunächst gezo-

gene Vergütung an das Sonderver-

mögen zu erstatten. Absatz 1 Satz 2 

gilt entsprechend.

3. �Werden für das Sondervermögen 

Immobilien bebaut oder umgebaut 

(„Projektentwicklung“), kann die 

Gesellschaft bis zu 1,5% der Baukos-

ten (einschließlich Baunebenkosten) 

gemäß DIN 276 beanspruchen. Wird 

eine Immobilie in Bebauungsabsicht 

oder im Zustand der Bebauung 

erworben, sind die Grundstücksge-

stehungskosten insoweit als Teil der 

Bemessungsgrundlage anzusehen.

4. �Werden für das Sondervermögen 

Immobilien veräußert, kann die Ge-

sellschaft eine einmalige Vergütung 
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bis zur Höhe von 1% des Verkehrswer-

tes der Immobilie bzw. des eventuell 

niedrigeren Verkaufspreises beanspru-

chen; die Vergütung erhöht sich auf 

3%, wenn die Veräußerung durch den 

Verkauf einzelner Wohnungen erfolgt.

5. �Die monatliche Vergütung für die 

Verwahrstelle beträgt 1/12 von 

höchstens 0,025% p.a. des Wertes 

des Sondervermögens, mindestens 

EUR 45.000,00 p.a., errechnet aus 

dem jeweiligen Monatsendwert.

6. �Neben den vorgenannten Vergütun-

gen gehen die folgenden Aufwendun-

gen zu Lasten des Sondervermögens:

a)	� Kosten der externen Bewerter und 

anderer Sachverständiger;

b)	� bankübliche Depot- und Konto-

gebühren, ggf. einschließlich der 

banküblichen Kosten für die Ver-

wahrung ausländischer Vermögens-

gegenstände im Ausland;

c) 	�bei der Verwaltung von Immobilien 

entstehende Fremdkapital- und Be-

wirtschaftungskosten (Verwaltungs-, 

Vermietungs-, Instandhaltungs-, 

Instandsetzungs-, Betriebs- und 

Rechtsverfolgungskosten, Versiche-

rungen);

d)	� Kosten für Druck und Versand 

der für die Anleger bestimmten 

gesetzlich vorgeschriebenen Ver-

kaufsunterlagen (Jahres- und Halb-

jahresberichte, Verkaufsprospekt, 

wesentliche Anlegerinformationen);

e) 	�Kosten der Bekanntmachung der 

Jahres- und Halbjahresberichte, der 

Ausgabe- und Rücknahmepreise 

und ggf. der Ausschüttungen oder 

Thesaurierungen und des Auflö-

sungsberichtes;

f)	� Kosten der Erstellung und Verwen-

dung eines dauerhaften Datenträ-

gers, außer im Fall der Informati-

onen über Fondsverschmelzungen 

und der Informationen über Maß-

nahmen im Zusammenhang mit 

Anlagegrenzverletzungen oder 

Berechnungsfehlern bei der Anteil-

wertermittlung;

g)	� Kosten für die Prüfung des Sonder-

vermögens durch den Abschlussprü-

fer des Sondervermögens;

h)	� Kosten für die Bekanntmachung der 

Besteuerungsgrundlagen und der 

Bescheinigung, dass die steuerlichen 

Angaben nach den Regeln des deut-

schen Steuerrechts ermittelt wurden;

i)	� Kosten für die Geltendmachung 

und Durchsetzung von Rechtsan-

sprüchen durch die Gesellschaft für 

Rechnung des Sondervermögens 

sowie der Abwehr von gegen die 

Gesellschaft zu Lasten des Sonder-

vermögens erhobenen Ansprüchen;

j)	� Gebühren und Kosten, die von 

staatlichen Stellen in Bezug auf das 

Sondervermögen erhoben werden;

k)	� Kosten für Rechts- und Steuerbera-

tung im Hinblick auf das Sonderver-

mögen;

l)	� Kosten sowie jegliche Entgelte, 

die mit dem Erwerb und/oder der 

Verwendung bzw. Nennung eines 

Vergleichsmaßstabes oder Finanzin-

dizes anfallen können;

m)	�Kosten für die Analyse des Anla-

geerfolges des Sondervermögens 

durch Dritte;

n)	� im Zusammenhang mit den an die 

Gesellschaft, die Verwahrstelle und 

Dritte zu zahlende Vergütungen 

sowie den vorstehend genannten 

Aufwendungen anfallende Steuern 

einschließlich der im Zusammen-

hang mit der Verwaltung und 

Verwahrung entstehenden Steuern.

	� Im Hinblick auf die vorgenannten 

Aufwendungen werden die jeweils 

tatsächlich angefallenen Aufwendun-

gen dem AIF belastet. Diese können 

insbesondere in Abhängigkeit von 

notwendigen Instandhaltungsrück-

stellungen, nicht umlagefähigen 

Betriebskosten und Änderungen 

in den Finanzierungsmodalitäten 

variieren. Die insoweit erwarteten 

Kosten betragen bis zu 5 % vom 

Durchschnittswert des AIF. Dieser 

Betrag ist lediglich eine Schätzung 

und kann bei nachgewiesenen Mehr-

kosten überschritten werden.

7. �Neben den vorgenannten Vergütun-

gen und Aufwendungen werden dem 

Sondervermögen die in Zusammen-

hang mit dem Erwerb und der Veräu-

ßerung von Vermögensgegenständen 

entstehenden Kosten (einschließlich 

einer anfallenden Grunderwerbsteuer 

sowie Kosten für Notar und Grund-

buchamt, die durch einen Übergang 

des AIF-Sondervermögens auf die 

Verwahrstelle gemäß § 100 KAGB 

verursacht werden) belastet. Die 

Aufwendungen im Zusammenhang 

mit dem Erwerb, der Veräußerung, 

der Bebauung, des Umbaus und der 

Belastung von Immobilien ein-

schließlich in diesem Zusammenhang 

anfallender Steuern werden dem 

Sondervermögen unabhängig vom 

tatsächlichen Zustandekommen des 

Geschäftes belastet.

	� Die Kosten für Immobilientrans-

aktionen und Transaktionen mit 

sonstigen Vermögensgegenständen 
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hängen von der Anzahl und dem 

Wert der tatsächlich durchgeführten 

Transaktionen während des Ge-

schäftsjahres ab. Der dafür erforder-

liche Betrag begrenzt sich auf 12% 

des jeweils vereinbarten Kaufpreises. 

Dieser Betrag ist lediglich eine 

Schätzung und kann bei nachge-

wiesenen Mehrkosten überschritten 

werden.

8. �Die Gesellschaft kann für die 

Verwaltung des Sondervermögens 

je ausgegebenen Anteil ferner eine 

erfolgsabhängige Vergütung in 

Höhe von bis zu 20% des Betrages 

erhalten, um den der Anteilwert 

am Ende einer Abrechnungsperio-

de den Anteilwert am Beginn der 

Abrechnungsperiode mehr als 4,5% 

p.a. übersteigt. Abrechnungsperio-

de ist das Fondsgeschäftsjahr. Die 

erste Abrechnungsperiode beginnt 

mit der Auflegung des Sonderver-

mögens und endet erst am zweiten 

31. Oktober, der der Auflegung 

folgt. Die erfolgsabhängige Vergü-

tung wird anhand der Anteilwert-

entwicklung, die nach der BVI-Me-

thode (siehe: www.bvi.de) berechnet 

wird, in der Abrechnungsperiode 

unter Berücksichtigung des verein-

barten Schwellenwertes ermittelt. 

Die erfolgsabhängige Vergütung 

kann nur entnommen werden, wenn 

der Anteilwert am Ende der Abrech-

nungsperiode den Höchststand des 

Anteilwertes des Sondervermögens, 

der am Ende der fünf vorhergehen-

den Abrechnungsperioden erzielt 

wurde, übersteigt. Für das Ende der 

ersten Abrechnungsperiode nach 

Auflegung des Sondervermögens 

findet Satz 5 keine Anwendung; für 

das Ende der zweiten, dritten, vier-

ten und fünften Abrechnungsperiode 

nach Auflegung findet Satz 5 mit 

der Maßgabe Anwendung, dass der 

Anteilwert den Höchststand des An-

teilwertes am Ende der ein, zwei, drei 

bzw. vier vorhergehenden Abrech-

nungsperioden übersteigen muss.

9. �Die Regelungen unter Absatz 6 

Buchstabe a) und b) und Absatz 3 

und 4 gelten entsprechend für die 

von der Gesellschaft für Rechnung 

des Sondervermögens unmittelbar 

oder mittelbar gehaltenen Betei-

ligungen an Immobilien-Gesell-

schaften bzw. die Immobilien dieser 

Gesellschaften. Dabei ist der Wert 

der von der Immobilien-Gesellschaft 

gehaltenen Immobilien die Bezugs-

größe; werden Immobilien nur antei-

lig gehalten, sind die Aufwendungen 

nur anteilig in Höhe der Beteili-

gungsquote anzusetzen. Aufwen-

dungen nach Absatz 6, die bei der 

Immobilien-Gesellschaft aufgrund 

von besonderen Anforderungen des 

KAGB entstehen, gehen nicht an-

teilig, sondern in vollem Umfang zu 

Lasten des/der Sondervermögen, für 

deren Rechnung eine Beteiligung an 

der Gesellschaft gehalten wird und 

die diesen Anforderungen unterliegt.

10. �Die Gesellschaft hat im Jahresbe-

richt und im Halbjahresbericht 

den Betrag der Ausgabeaufschläge 

und Rücknahmeabschläge offen zu 

legen, die dem Sondervermögen im 

Berichtszeitraum für den Erwerb 

und die Rücknahme von Anteilen 

im Sinne des § 196 KAGB berech-

net worden sind. Beim Erwerb von 

Anteilen, die direkt oder indirekt 

von der Gesellschaft selbst oder 

einer anderen Gesellschaft verwaltet 

werden, mit der die Gesellschaft 

durch eine wesentliche unmittel-

bare oder mittelbare Beteiligung 

verbunden ist, darf die Gesellschaft 

oder die andere Gesellschaft für den 

Erwerb und die Rücknahme keine 

Ausgabeaufschläge und Rücknah-

meabschläge berechnen. Die Gesell-

schaft hat im Jahresbericht und im 

Halbjahresbericht die Vergütung 

offen zu legen, die dem Sonderver-

mögen von der Gesellschaft selbst, 

von einer anderen Kapitalverwal-

tungsgesellschaft, einer Invest-

mentaktiengesellschaft oder einer 

anderen Gesellschaft, mit der die 

Gesellschaft durch eine wesentliche 

unmittelbare oder mittelbare Betei-

ligung verbunden ist oder einer aus-

ländischen Investment-Gesellschaft, 

einschließlich ihrer Verwaltungsge-

sellschaft als Verwaltungsvergütung 

für die im Sondervermögen gehalte-

nen Anteile berechnet wurde.

Angabe einer Gesamtkostenquote
Im Jahresbericht werden die im Ge-

schäftsjahr zu Lasten des Sondervermö-

gens angefallenen Verwaltungskosten 

(ohne Transaktionskosten) offen gelegt 

und als Quote des durchschnittlichen 

Fondsvolumens ausgewiesen („Ge-

samtkostenquote“). Diese setzt sich 

zusammen aus der Vergütung für die 

Verwaltung des Sondervermögens, der 

Vergütung der Verwahrstelle sowie den 

Aufwendungen, die dem Sondervermö-

gen zusätzlich belastet werden können 

(siehe Abschnitt „Kosten“ des Verkaufs-

prospekts). Ausgenommen sind die 

Transaktionskosten, die beim Erwerb 

und der Veräußerung von Vermögens-

gegenständen entstehen. Die Gesamt-

kostenquote beinhaltet ferner keine 

Kosten und Aufwendungen, die direkt 

oder indirekt aus der Unterhaltung und 

Bewirtschaftung der Immobilien und 

Immobilien-Gesellschaften entstehen.

Abweichender Kostenausweis 
durch Vertriebsstellen
Wird der Anleger beim Erwerb von 

Anteilen durch Dritte beraten oder 

vermitteln diese den Kauf, weisen 
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sie ihm gegebenenfalls Kosten oder 

Kostenquoten aus, die nicht mit den 

Kostenangaben in diesem Prospekt 

und in den wesentlichen Anlegerinfor-

mationen deckungsgleich sind und die 

hier beschriebene Gesamtkostenquote 

übersteigen können.

Grund dafür können insbesondere ge-

setzliche Vorgaben sein, nach denen der 

Dritte die Kosten seiner eigenen Tätig-

keit (z.B. Vermittlung oder Beratung) 

zusätzlich zu berücksichtigen hat. Dar-

über hinaus kann der Dritte verpflichtet 

sein, auf Fondsebene anfallende weitere 

Kosten, insbesondere Transaktionskos-

ten, in die Berechnung einzubeziehen, 

obwohl diese nach den aktuell für die 

Gesellschaft geltenden Regelungen 

nicht Teil der in den wesentlichen An-

legerinformationen angegebenen Ge-

samtkostenquote sind. Auch kann der 

Dritte verpflichtet sein, auf Fondsebene 

anfallende Kosten anders zu berechnen, 

als die Gesellschaft nach den für sie 

aktuell geltenden Regelungen. 

Abweichungen im Kostenausweis 

können sich sowohl bei Informationen 

vor Vertragsschluss ergeben als auch bei 

regelmäßigen Kosteninformationen über 

die bestehende Fondsanlage im Rahmen 

einer dauerhaften Kundenbeziehung.

Vergütungspolitik
Die Gesellschaft hat ein Vergütungs-

system etabliert, um den gesetzlichen 

Anforderungen an die Vergütung der 

Geschäftsleitung, der sogenannten 

Risikoträger, der Mitarbeiter mit Kon-

trollfunktionen und aller Mitarbeiter, 

die eine Gesamtvergütung erhalten, 

aufgrund derer sie sich in derselben 

Einkommensstufe befinden wie Ge-

schäftsleiter und Risikoträger, zu ent-

sprechen. Das Vergütungssystem setzt 

auf einem soliden und wirksamen Risi-

komanagementsystem auf und fördert 

dieses, in dem Anreize zur Eingehung 

von Risiken, die nicht mit dem Risi-

koprofil, den Anlagebedingungen, der 

Satzung oder dem Gesellschaftsvertrag 

der von ihr verwalteten AIF vereinbar 

sind, ausgeschlossen werden. Integraler 

Bestandteil der Vergütungssystematik 

sind eine faire Entlohnung, die Stär-

kung der Leistungsorientierung, der 

Mitarbeitermotivation und -bindung 

sowie eine angemessene Beteiligung der 

Mitarbeiter am Unternehmenserfolg. 

Die Gesamtvergütung der Mitarbeiter 

setzt sich aus einem Jahresfestgehalt 

und einer zusätzlichen variablen Vergü-

tung zusammen. Zusätzlich wurde ein 

Vergütungsausschuss gebildet, der eine 

beratende Funktion einnimmt und die 

Angemessenheit des Vergütungssystems 

überwacht.

Weitere Einzelheiten zur aktu-

ellen Vergütungspolitik der Ge-

sellschaft sind im Internet unter 

www.catella.com/immobilienfonds 

veröffentlicht. Hierzu zählen eine Be-

schreibung der Berechnungsmethoden 

für Vergütungen und Zuwendungen 

an bestimmte Mitarbeitergruppen, 

sowie die Angabe der für die Zuteilung 

zuständigen Personen einschließlich der 

Mitglieder des Vergütungsausschusses. 

Auf Verlangen werden die Informati-

onen von der Gesellschaft kostenlos in 

Papierform zur Verfügung gestellt.

Sonstige Informationen
Der Gesellschaft können im Zusam-

menhang mit Geschäften für Rech-

nung des Sondervermögens geldwerte 

Vorteile (z.B. Marktinformationen und 

Studien sowie Einladungen zu Fachver-

anstaltungen) zufließen, die im Interes-

se der Anleger bei den Anlageentschei-

dungen verwendet werden.

Der Gesellschaft f ließen keine Rückver-

gütungen der aus dem Sondervermö-

gen an die Verwahrstelle und an Dritte 

geleisteten Vergütungen und Aufwand-

serstattungen zu.

Die Gesellschaft gibt einen Teil des Aus-

gabeaufschlags – sofern er erhoben wird 

– und der Verwaltungsvergütung an ihre 

Vertriebspartner in Form von einmali-

gen oder laufenden Provisionszahlungen 

für deren Vermittlungsleistungen weiter. 

Die Höhe der Vertriebskosten wird je 

nach Vertriebsweg in Abhängigkeit vom 

Absatz oder Bestand des vermittelten 

Fondsvolumens bemessen. 

Dem Sondervermögen wird neben der 

Vergütung zur Verwaltung des Sonder-

vermögens eine weitere Verwaltungsver-

gütung für die im Sondervermögen ggf. 

gehaltenen Investmentanteile berechnet. 

Darüber hinaus werden dem Sonder-

vermögen üblicherweise mittelbar oder 

unmittelbar im Zusammenhang mit er-

worbenen Investmentanteilen anfallen-

de Gebühren, Kosten, Provisionen und 

sonstige Aufwendungen berechnet.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird 

der Betrag der Ausgabeaufschläge und 

Rücknahmeabschläge angegeben, die 

dem Sondervermögen im Berichtszeit-

raum für den Erwerb und die Rückgabe 

von Anteilen an anderen Sondervermö-

gen berechnet worden sind. Daneben 

wird die Vergütung offen gelegt, die 

dem Sondervermögen von der Gesell-

schaft selbst, einer anderen Kapitalver-

waltungsgesellschaft oder einer Gesell-

schaft, mit der die Gesellschaft durch 

eine wesentliche unmittelbare oder mit-

telbare Beteiligung verbunden ist oder 

einer ausländischen Investmentgesell-

schaft einschließlich ihrer Verwaltungs-

gesellschaft als Verwaltungsvergütung 

für die im Sondervermögen gehaltenen 

Anteile berechnet wurde. Beim Erwerb 

von Investmentanteilen, die direkt oder 
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indirekt von der Gesellschaft oder einer 

Gesellschaft verwaltet werden, mit der 

die Gesellschaft durch eine wesentliche 

unmittelbare oder mittelbare Beteili-

gung verbunden ist, darf sie oder die 

andere Gesellschaft für den Erwerb 

und die Rücknahme keine Ausgabe-

aufschläge oder Rücknahmeabschläge 

berechnen. 

Ermittlung und  
Verwendung der Erträge

Ermittlung der Erträge
Das Sondervermögen erzielt ordent-

liche Erträge aus vereinnahmten und 

nicht zur Kostendeckung verwendeten 

Mieten aus Immobilien, aus Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften 

sowie Zinsen und Dividenden aus 

Liquiditätsanlagen. Diese werden perio-

dengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeld-

verzinsung für Bauvorhaben), soweit 

sie als kalkulatorischer Zins anstelle der 

marktüblichen Verzinsung der für die 

Bauvorhaben verwendeten Mittel des 

Sondervermögens angesetzt werden.

Außerordentliche Erträge können aus 

der Veräußerung von Immobilien, 

Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften und von Liquiditätsanlagen 

entstehen. Die Veräußerungsgewinne 

oder -verluste aus dem Verkauf von 

Immobilien und Beteiligungen an 

Immobilien-Gesellschaften werden in 

der Weise ermittelt, dass die Verkaufser-

löse (abzüglich der beim Verkauf ange-

fallenen Kosten) den um die steuerlich 

zulässige und mögliche Abschreibung 

verminderten Anschaffungskosten der 

Immobilie oder Beteiligung an einer 

Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) 

gegenübergestellt werden.

Realisierte Veräußerungsverluste wer-

den mit realisierten Veräußerungsge-

winnen grundsätzlich nicht saldiert.

Die Veräußerungsgewinne bzw. Veräu-

ßerungsverluste bei Wertpapierverkäu-

fen bzw. bei der Einlösung von Wert-

papieren werden für jeden einzelnen 

Verkauf bzw. jede einzelne Einlösung 

gesondert ermittelt. Dabei wird bei der 

Ermittlung von Veräußerungsgewinnen 

bzw. Veräußerungsverlusten der aus 

allen Käufen der Wertpapiergattung 

ermittelte Durchschnittswert zugrunde 

gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fort-

schreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren
Die Gesellschaft wendet für das 

Sondervermögen ein sog. „Ertragsaus-

gleichsverfahren“ an. Dieses verhindert, 

dass der Anteil der ausschüttungsfä-

higen Erträge am Anteilpreis infolge 

Mittelzu- und -abflüssen schwankt. An-

derenfalls würde jeder Mittelzufluss in 

den Fonds während des Geschäftsjahres 

dazu führen, dass an den Ausschüt-

tungsterminen pro Anteil weniger Er-

träge zur Ausschüttung zur Verfügung 

stehen, als dies bei einer konstanten 

Anzahl umlaufender Anteile der Fall 

wäre. Mittelabflüsse hingegen würden 

dazu führen, dass pro Anteil mehr Er-

träge zur Ausschüttung zur Verfügung 

stünden, als dies bei einer konstanten 

Anzahl umlaufender Anteile der Fall 

wäre. Um das zu verhindern, werden 

während des Geschäftsjahres die aus-

schüttungsfähigen Erträge, die der An-

teilerwerber als Teil des Ausgabepreises 

bezahlen muss und der Verkäufer von 

Anteilen als Teil des Rücknahmepreises 

vergütet erhält, fortlaufend berechnet 

und als ausschüttungsfähige Position in 

der Ertragsrechnung eingestellt. Dabei 

wird in Kauf genommen, dass Anle-

ger, die beispielsweise kurz vor dem 

Ausschüttungstermin Anteile erwerben, 

den auf Erträge entfallenden Teil des 

Ausgabepreises in Form einer Aus-

schüttung zurückerhalten, obwohl ihr 

eingezahltes Kapital an dem Entstehen 

der Erträge nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Erträge 
1. �Die Gesellschaft schüttet grundsätz-

lich die während des Geschäftsjahres 

für Rechnung des Sondervermögens 

angefallenen und nicht zur Kosten-

deckung verwendeten Erträge aus 

den Immobilien und dem sonstigen 

Vermögen – unter Berücksichtigung 

des zugehörigen Ertragsausgleichs 

– aus. Substanzausschüttungen 

sind grundsätzlich nicht zulässig. 

Die Gesellschaft darf aber bei der 

Berechnung der Ausschüttung auch 

Zuführungen aus dem Sondervermö-

gen gemäß § 12 Abs. 1 Ziff. I Nr. 3 

KARBV einbeziehen.

2. �Von den nach Absatz 1 ermittelten 

Erträgen müssen Beträge, die für 

künftige Instandsetzungen erforder-

lich sind, einbehalten werden. Beträ-

ge, die zum Ausgleich von Wertmin-

derungen der Immobilien erforderlich 

sind, können einbehalten werden. Es 

müssen jedoch unter dem Vorbehalt 

des Einbehalts gemäß Satz 1 mindes-

tens 50% der ordentlichen Erträge des 

Sondervermögens gemäß Absatz 1 

ausgeschüttet werden.

3. �Veräußerungsgewinne – unter 

Berücksichtigung des zugehörigen 

Ertragsausgleichs – und Eigengeld-

verzinsung für Bauvorhaben, soweit 

sie sich in den Grenzen der erspar-

ten marktüblichen Bauzinsen hält, 

können ebenfalls zur Ausschüttung 

herangezogen werden.

4. �Ausschüttbare Erträge gemäß den 

Absätzen 1 bis 3 können zur Aus-

schüttung in späteren Geschäftsjahren 
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insoweit vorgetragen werden, als die 

Summe der vorgetragenen Erträ-

ge 15% des jeweiligen Wertes des 

Sondervermögens zum Ende des Ge-

schäftsjahres nicht übersteigt. Erträge 

aus Rumpfgeschäftsjahren können 

vollständig vorgetragen werden.

5. �Im Interesse der Substanzerhal-

tung können Erträge teilweise, in 

Sonderfällen auch vollständig zur 

Wiederanlage im Sondervermögen 

bestimmt werden. Es müssen jedoch 

mindestens 50% der ordentlichen 

Erträge des Sondervermögens gemäß 

Absatz 1 ausgeschüttet werden, 

soweit Absatz 2 Satz 1 dem nicht 

entgegensteht.

6. �Die Ausschüttung erfolgt jährlich 

unmittelbar nach Bekanntmachung 

des Jahresberichts bei den in den 

Ausschüttungsbekanntmachungen 

genannten Zahlstellen.

Wirkung der Ausschüttung  
auf den Anteilwert
Da der Ausschüttungsbetrag dem je-

weiligen Sondervermögen entnommen 

wird, vermindert sich am Tag der Aus-

schüttung (ex-Tag) der Anteilwert um 

den ausgeschütteten Betrag je Anteil.

Gutschrift der Ausschüttungen
Soweit die Anteile in einem Depot 

bei der Verwahrstelle verwahrt wer-

den, schreiben deren Geschäftsstellen 

Ausschüttungen kostenfrei gut. Soweit 

das Depot bei anderen Banken oder 

Sparkassen geführt wird, können zu-

sätzliche Kosten entstehen.

Kurzangaben über Steuer-
rechtliche Vorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen 

Vorschriften gelten nur für Anleger, 

die in Deutschland unbeschränkt 

steuerpflichtig1 sind. Dem ausländi-

schen Anleger2 empfehlen wir, sich vor 

Erwerb von Anteilen an dem in diesem 

Verkaufsprospekt beschriebenen Son-

dervermögen mit seinem Steuerberater 

in Verbindung zu setzen und mögliche 

steuerliche Konsequenzen aus dem 

Anteilerwerb in seinem Heimatland 

individuell zu klären.

Der Fonds ist als Zweckvermögen 

grundsätzlich von der Körperschaft- und 

Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch 

partiell körperschaftsteuerpflichtig mit 

seinen inländischen Immobilienerträ-

gen, d.h. inländischen Mieterträgen und 

Gewinnen aus der Veräußerung inlän-

discher Immobilien (der Gewinn aus 

dem Verkauf inländischer Immobilien 

ist hinsichtlich der bis zum 31. Dezem-

ber 2017 entstandenen stillen Reserven 

steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen 

Anschaffung und der Veräußerung mehr 

als zehn Jahre beträgt), inländischen 

Beteiligungseinnahmen und sonstigen 

inländischen Einkünften im Sinne der 

beschränkten Einkommensteuerpflicht 

mit Ausnahme von Gewinnen aus dem 

Verkauf von Anteilen an Kapitalgesell-

schaften. Der Steuersatz beträgt 15%. 

Soweit die steuerpflichtigen Einkünfte 

im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs 

erhoben werden, umfasst der Steuersatz 

von 15% bereits den Solidaritätszuschlag.

Die Investmenterträge werden jedoch 

beim Privatanleger als Einkünfte aus 

Kapitalvermögen der Einkommensteu-

er unterworfen, soweit diese zusam-

men mit sonstigen Kapitalerträgen 

den Sparer-Pauschbetrag von jährlich 

801,– Euro (für Alleinstehende oder 

getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 

1.602,– Euro (für zusammen veranlag-

te Ehegatten) übersteigen.

Einkünfte aus Kapitalvermögen unter-

liegen grundsätzlich einem Steuerabzug 

von 25 Prozent (zuzüglich Solidaritäts-

zuschlag und gegebenenfalls Kirchen-

steuer). Zu den Einkünften aus Kapital-

vermögen gehören auch die Erträge aus 

Investmentfonds (Investmenterträge), 

d.h. die Ausschüttungen des Fonds, die 

Vorabpauschalen und die Gewinne aus 

der Veräußerung der Anteile.

Der Steuerabzug hat für den Privat-

anleger grundsätzlich Abgeltungswir-

kung (sog. Abgeltungsteuer), so dass 

die Einkünfte aus Kapitalvermögen 

regelmäßig nicht in der Einkommen-

steuererklärung anzugeben sind. Bei 

der Vornahme des Steuerabzugs werden 

durch die depotführende Stelle grund-

sätzlich bereits Verlustverrechnungen 

vorgenommen und aus der Direktan-

lage stammende ausländische Quellen-

steuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann 

keine Abgeltungswirkung, wenn der 

persönliche Steuersatz geringer ist als 

der Abgeltungssatz von 25 Prozent. In 

diesem Fall können die Einkünfte aus 

Kapitalvermögen in der Einkommen-

steuererklärung angegeben werden. Das 

Finanzamt setzt dann den niedrigeren 

persönlichen Steuersatz an und rechnet 

auf die persönliche Steuerschuld den 

vorgenommenen Steuerabzug an (sog. 

Günstigerprüfung).

1  Unbeschränkt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinländer bezeichnet.
2  Ausländische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschränkt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend auch als Steuerausländer bezeichnet.
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Sofern Einkünfte aus Kapitalvermögen 

keinem Steuerabzug unterlegen haben 

(weil z.B. ein Gewinn aus der Veräu-

ßerung von Fondsanteilen in einem 

ausländischen Depot erzielt wird), sind 

diese in der Steuererklärung anzu-

geben. Im Rahmen der Veranlagung 

unterliegen die Einkünfte aus Kapital-

vermögen dann ebenfalls dem Abgel-

tungssatz von 25 Prozent oder dem 

niedrigeren persönlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsver-

mögen befinden, werden die Erträge als 

Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. 

Anteile im Privatvermögen  
(Steuerinländer)

Ausschüttungen
Ausschüttungen des Fonds sind grund-

sätzlich steuerpflichtig. 

Sofern der Fonds jedoch die steuerli-

chen Voraussetzungen für einen Immo-

bilienfonds erfüllt, sind 60 Prozent der 

Ausschüttungen steuerfrei. Sofern der 

Fonds hingegen die steuerlichen Vor-

aussetzungen für einen Immobilien-

fonds mit Auslandsschwerpunkt erfüllt, 

sind 80 Prozent der Ausschüttungen 

steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Ausschüttungen 

unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 

25 Prozent (zuzüglich Solidaritätszu-

schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). 

Vom Steuerabzug kann Abstand 

genommen werden, wenn der Anleger 

Steuerinländer ist und einen Freistel-

lungsauftrag vorlegt, sofern die steuer-

pflichtigen Ertragsteile 801,– Euro bei 

Einzelveranlagung bzw. 1.602,– Euro 

bei Zusammenveranlagung von Ehe-

gatten nicht übersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage 

einer Bescheinigung für Personen, die 

voraussichtlich nicht zur Einkommens-

steuer veranlagt werden (sogenannte 

Nichtveranlagungsbescheinigung, 

nachfolgend „NV-Bescheinigung“).

Verwahrt der inländische Anleger die 

Anteile in einem inländischen Depot, 

so nimmt die depotführende Stelle als 

Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, 

wenn ihr vor dem festgelegten Aus-

schüttungstermin ein in ausreichender 

Höhe ausgestellter Freistellungsauftrag 

nach amtlichem Muster oder eine NV-

Bescheinigung, die vom Finanzamt 

für die Dauer von maximal drei Jahren 

erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem 

Fall erhält der Anleger die gesamte 

Ausschüttung ungekürzt gutgeschrieben.

Vorabpauschalen
Die Vorabpauschale ist der Betrag, um 

den die Ausschüttungen des Fonds 

innerhalb eines Kalenderjahrs den Ba-

sisertrag für dieses Kalenderjahr unter-

schreiten. Der Basisertrag wird durch 

Multiplikation des Rücknahmepreises 

des Anteils zu Beginn eines Kalender-

jahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, 

der aus der langfristig erzielbaren 

Rendite öffentlicher Anleihen abgelei-

tet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist 

auf den Mehrbetrag begrenzt, der sich 

zwischen dem ersten und dem letzten 

im Kalenderjahr festgesetzten Rück-

nahmepreis zuzüglich der Ausschüt-

tungen innerhalb des Kalenderjahrs 

ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile 

vermindert sich die Vorabpauschale um 

ein Zwölftel für jeden vollen Monat, 

der dem Monat des Erwerbs vorangeht. 

Die Vorabpauschale gilt am ersten 

Werktag des folgenden Kalenderjahres 

als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsätzlich 

steuerpflichtig.

Sofern der Fonds jedoch die steuerli-

chen Voraussetzungen für einen Immo-

bilienfonds erfüllt, sind 60 Prozent der 

Vorabpauschalen steuerfrei. Sofern der 

Fonds hingegen die steuerlichen Vor-

aussetzungen für einen Immobilien-

fonds mit Auslandsschwerpunkt erfüllt, 

sind 80 Prozent der Vorabpauschalen 

steuerfrei.

Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen 

unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug 

von 25 Prozent (zuzüglich Solida-

ritätszuschlag und gegebenenfalls 

Kirchensteuer). 

Vom Steuerabzug kann Abstand 

genommen werden, wenn der Anleger 

Steuerinländer ist und einen Freistel-

lungsauftrag vorlegt, sofern die steuer-

pflichtigen Ertragsteile 801,– Euro bei 

Einzelveranlagung bzw. 1.602,– Euro 

bei Zusammenveranlagung von Ehe-

gatten nicht übersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage 

einer Bescheinigung für Personen, die 

voraussichtlich nicht zur Einkommens-

steuer veranlagt werden (sogenannte 

Nichtveranlagungsbescheinigung, 

nachfolgend „NV-Bescheinigung“).

Verwahrt der inländische Anleger die 

Anteile in einem inländischen Depot, 

so nimmt die depotführende Stelle als 

Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, 

wenn ihr vor dem Zuflusszeitpunkt 

ein in ausreichender Höhe ausgestellter 

Freistellungsauftrag nach amtlichem 

Muster oder eine NV-Bescheinigung, 

die vom Finanzamt für die Dauer 

von maximal drei Jahren erteilt wird, 

vorgelegt wird. In diesem Fall wird 

keine Steuer abgeführt. Andernfalls 

hat der Anleger der inländischen 

depotführenden Stelle den Betrag der 

abzuführenden Steuer zur Verfügung 

zu stellen. Zu diesem Zweck darf die 

depotführende Stelle den Betrag der 

abzuführenden Steuer von einem bei 

ihr unterhaltenen und auf den Namen 
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des Anlegers lautenden Kontos ohne 

Einwilligung des Anlegers einziehen. 

Soweit der Anleger nicht vor Zufluss 

der Vorabpauschale widerspricht, darf 

die depotführende Stelle insoweit den 

Betrag der abzuführenden Steuer von 

einem auf den Namen des Anlegers 

lautenden Konto einziehen, wie ein 

mit dem Anleger vereinbarter Konto-

korrentkredit für dieses Konto nicht in 

Anspruch genommen wurde. Soweit 

der Anleger seiner Verpflichtung, den 

Betrag der abzuführenden Steuer der 

inländischen depotführenden Stelle zur 

Verfügung zu stellen, nicht nachkommt, 

hat die depotführende Stelle dies dem 

für sie zuständigen Finanzamt anzuzei-

gen. Der Anleger muss in diesem Fall 

die Vorabpauschale insoweit in seiner 

Einkommensteuererklärung angeben.

Veräußerungsgewinne auf  
Anlegerebene
Werden Anteile an dem Fonds nach 

dem 31. Dezember 2017 veräußert, 

unterliegt der Veräußerungsgewinn 

dem Abgeltungssatz von 25 Prozent. 

Dies gilt sowohl für Anteile, die vor 

dem 1. Januar 2018 erworben wurden 

und die zum 31. Dezember 2017 als 

veräußert und zum 1. Januar 2018 wie-

der als angeschafft gelten, als auch für 

nach dem 31. Dezember 2017 erworbe-

ne Anteile. 

Sofern der Fonds jedoch die steuerli-

chen Voraussetzungen für einen Immo-

bilienfonds erfüllt, sind 60 Prozent der 

Veräußerungsgewinne steuerfrei. Sofern 

der Fonds hingegen die steuerlichen 

Voraussetzungen für einen Immobi-

lienfonds mit Auslandsschwerpunkt 

erfüllt, sind 80 Prozent der Veräuße-

rungsgewinne steuerfrei.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf von An-

teilen, die vor dem 1. Januar 2018 erwor-

ben wurden und die zum 31. Dezember 

2017 als veräußert und zum 1. Januar 

2018 wieder als angeschafft gelten, ist 

zu beachten, dass im Zeitpunkt der 

tatsächlichen Veräußerung auch die Ge-

winne aus der zum 31. Dezember 2017 

erfolgten fiktiven Veräußerung zu ver-

steuern sind, falls die Anteile tatsächlich 

nach dem 31. Dezember 2008 erworben 

worden sind. 

Sofern die Anteile in einem inländi-

schen Depot verwahrt werden, nimmt 

die depotführende Stelle den Steuerab-

zug unter Berücksichtigung etwaiger 

Teilfreistellungen vor. Der Steuerab-

zug von 25 Prozent (zuzüglich Soli-

daritätszuschlag und gegebenenfalls 

Kirchensteuer) kann durch die Vorlage 

eines ausreichenden Freistellungsauf-

trags bzw. einer NV-Bescheinigung 

vermieden werden. Werden solche 

Anteile von einem Privatanleger mit 

Verlust veräußert, dann ist der Verlust 

mit anderen positiven Einkünften 

aus Kapitalvermögen verrechenbar. 

Sofern die Anteile in einem inländi-

schen Depot verwahrt werden und bei 

derselben depotführenden Stelle im 

selben Kalenderjahr positive Einkünfte 

aus Kapitalvermögen erzielt wurden, 

nimmt die depotführende Stelle die 

Verlustverrechnung vor.

Bei der Ermittlung des Veräuße-

rungsgewinns ist der Gewinn um die 

während der Besitzzeit angesetzten 

Vorabpauschalen zu mindern.

Anteile im Betriebsvermögen 
(Steuerinländer)

Erstattung der Körperschaftsteuer 
des Fonds
Ist der Anleger eine inländische 

Körperschaft, Personenvereinigung 

oder Vermögensmasse, die nach der 

Satzung, dem Stiftungsgeschäft oder 

der sonstigen Verfassung und nach 

der tatsächlichen Geschäftsführung 

ausschließlich und unmittelbar gemein-

nützigen, mildtätigen oder kirchlichen 

Zwecken dient, oder eine Stiftung des 

öffentlichen Rechts, die ausschließlich 

und unmittelbar gemeinnützigen oder 

mildtätigen Zwecken dient, oder eine 

juristische Person des öffentlichen 

Rechts, die ausschließlich und unmit-

telbar kirchlichen Zwecken dient, dann 

erhält er auf Antrag vom Fonds die auf 

der Fondsebene angefallene Körper-

schaftsteuer anteilig für seine Besitz-

zeit erstattet; dies gilt nicht, wenn 

die Anteile in einem wirtschaftlichen 

Geschäftsbetrieb gehalten werden. Das-

selbe gilt für vergleichbare ausländische 

Anleger mit Sitz und Geschäftsleitung 

in einem Amts- und Beitreibungshilfe 

leistenden ausländischen Staat. Die Er-

stattung setzt voraus, dass der Anleger 

seit mindestens drei Monaten vor dem 

Zufluss der körperschaftsteuerpflichti-

gen Erträge des Fonds zivilrechtlicher 

und wirtschaftlicher Eigentümer der 

Anteile ist, ohne dass eine Verpflich-

tung zur Übertragung der Anteile auf 

eine andere Person besteht. Ferner setzt 

die Erstattung im Hinblick auf die auf 

der Fondsebene angefallene Körper-

schaftsteuer auf deutsche Dividenden 

und Erträge aus deutschen eigenkapita-

lähnlichen Genussrechten im Wesentli-

chen voraus, dass deutsche Aktien und 

deutsche eigenkapitalähnliche Genuss-

rechte vom Fonds als wirtschaftlichem 

Eigentümer ununterbrochen 45 Tage 

innerhalb von 45 Tagen vor und nach 

dem Fälligkeitszeitpunkt der Kapital-

erträge gehalten wurden und in diesen 

45 Tagen ununterbrochen Mindest-

wertänderungsrisiken i.H.v. 70 Prozent 

bestanden. 

Entsprechendes gilt beschränkt auf die 

Körperschaftsteuer, die auf inländische 

Immobilienerträge des Fonds entfällt, 

wenn der Anleger eine inländische ju-

ristische Person des öffentlichen Rechts 
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ist, soweit die Investmentanteile nicht 

einem nicht von der Körperschaftsteu-

er befreiten Betrieb gewerblicher Art 

zuzurechnen sind, oder der Anleger 

eine von der Körperschaftsteuer befreite 

inländische Körperschaft, Personenver-

einigung oder Vermögensmasse ist, der 

nicht die Körperschaftsteuer des Fonds 

auf sämtliche steuerpflichtigen Ein-

künfte zu erstatten ist. 

Dem Antrag sind Nachweise über 

die Steuerbefreiung und ein von der 

depotführenden Stelle ausgestellter 

Investmentanteil-Bestandsnachweis 

beizufügen. Der Investmentanteil-Be-

standsnachweis ist eine nach amtlichen 

Muster erstellte Bescheinigung über 

den Umfang der durchgehend wäh-

rend des Kalenderjahres vom Anleger 

gehaltenen Anteile sowie den Zeitpunkt 

und Umfang des Erwerbs und der 

Veräußerung von Anteilen während des 

Kalenderjahres.

Aufgrund der hohen Komplexität der 

Regelung erscheint die Hinzuziehung 

eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschüttungen
Ausschüttungen des Fonds sind grund-

sätzlich einkommen- bzw. körperschaft-

steuer- und gewerbesteuerpflichtig. 

Sofern der Fonds jedoch die steuerli-

chen Voraussetzungen für einen Immo-

bilienfonds erfüllt, sind 60 Prozent der 

Ausschüttungen steuerfrei für Zwecke 

der Einkommen- bzw. Körperschaft-

steuer und 30 Prozent für Zwecke 

der Gewerbesteuer. Sofern der Fonds 

hingegen die steuerlichen Vorausset-

zungen für einen Immobilienfonds 

mit Auslandsschwerpunkt erfüllt, sind 

80 Prozent der Ausschüttungen steuer-

frei für Zwecke der Einkommen- bzw. 

Körperschaftsteuer und 40 Prozent für 

Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Ausschüttungen unterliegen i.d.R. 

dem Steuerabzug von 25 Prozent 

(zuzüglich Solidaritätszuschlag). Beim 

Steuerabzug wird die Teilfreistellung 

berücksichtigt.

Vorabpauschalen
Die Vorabpauschale ist der Betrag, um 

den die Ausschüttungen des Fonds 

innerhalb eines Kalenderjahrs den Basis-

ertrag für dieses Kalenderjahr unter-

schreiten. Der Basisertrag wird durch 

Multiplikation des Rücknahmepreises 

des Anteils zu Beginn eines Kalender-

jahrs mit 70 Prozent des Basiszinses, der 

aus der langfristig erzielbaren Rendite 

öffentlicher Anleihen abgeleitet wird, 

ermittelt. Der Basisertrag ist auf den 

Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen 

dem ersten und dem letzten im Kalen-

derjahr festgesetzten Rücknahmepreis 

zuzüglich der Ausschüttungen innerhalb 

des Kalenderjahrs ergibt. Im Jahr des 

Erwerbs der Anteile vermindert sich 

die Vorabpauschale um ein Zwölftel für 

jeden vollen Monat, der dem Monat des 

Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale 

gilt am ersten Werktag des folgenden 

Kalenderjahres als zugeflossen.

Vorabpauschalen sind grundsätzlich 

einkommen- bzw. körperschaftsteuer- 

und gewerbesteuerpflichtig. 

Sofern der Fonds jedoch die steuerli-

chen Voraussetzungen für einen Immo-

bilienfonds erfüllt, sind 60 Prozent der 

Vorabpauschalen steuerfrei für Zwecke 

der Einkommen- bzw. Körperschaft-

steuer und 30 Prozent für Zwecke 

der Gewerbesteuer. Sofern der Fonds 

hingegen die steuerlichen Vorausset-

zungen für einen Immobilienfonds 

mit Auslandsschwerpunkt erfüllt, sind 

80 Prozent der Vorabpauschalen steuer-

frei für Zwecke der Einkommen- bzw. 

Körperschaftsteuer und 40 Prozent für 

Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. 

dem Steuerabzug von 25 Prozent 

(zuzüglich Solidaritätszuschlag). Beim 

Steuerabzug wird die Teilfreistellung 

berücksichtigt.

Veräußerungsgewinne auf  
Anlegerebene
Gewinne aus der Veräußerung der 

Anteile unterliegen grundsätzlich der 

Einkommen- bzw. Körperschaftsteu-

er und der Gewerbesteuer. Bei der 

Ermittlung des Veräußerungsgewinns 

ist der Gewinn um die während der 

Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen 

zu mindern.

Sofern der Fonds jedoch die steuerli-

chen Voraussetzungen für einen Im-

mobilienfonds erfüllt, sind 60 Prozent 

der Veräußerungsgewinne steuerfrei 

für Zwecke der Einkommen- bzw. 

Körperschaftsteuer und 30 Prozent 

für Zwecke der Gewerbesteuer. Sofern 

der Fonds hingegen die steuerlichen 

Voraussetzungen für einen Immobi-

lienfonds mit Auslandsschwerpunkt 

erfüllt, sind 80 Prozent der Veräuße-

rungsgewinne steuerfrei für Zwecke der 

Einkommen- bzw. Körperschaftsteuer 

und 40 Prozent für Zwecke der Gewer-

besteuer.

Die Gewinne aus der Veräußerung 

der Anteile unterliegen i.d.R. keinem 

Steuerabzug.

Negative steuerliche Erträge
Eine direkte Zurechnung der negativen 

steuerlichen Erträge auf den Anleger ist 

nicht möglich. 

Abwicklungsbesteuerung
Während der Abwicklung des Fonds 

gelten Ausschüttungen nur insoweit als 

Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs 

eines Kalenderjahres enthalten ist. 
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Zusammenfassende Übersicht für die Besteuerung bei üblichen betrieblichen Anlegergruppen

Ausschüttungen Vorabpauschalen Veräußerungsgewinne

Inländische Anleger

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer:

25% (die Teilfreistellung für Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. für Immo-
bilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80% wird berücksichtigt)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

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

Regelbesteuerte Körperschaften 
(typischerweise Industrieunterneh-
men; Banken, sofern Anteile nicht im 
Handelsbestand gehalten werden; 
Sachversicherer)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25% (die Teilfreistellung für 
Immobilienfonds i.H.v. 60% bzw. für Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt i.H.v. 80% wird berücksichtigt)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

Materielle Besteuerung:

Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen  
(Immobilienfonds 60% für Körperschaftsteuer / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds  
mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer)

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

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Rückstellung für Beitragsrücker-
stattungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist ggf. unter Berücksichtigung von 
Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60% für Körperschaftsteuer / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds 
mit Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer)

Banken, die die Fondsanteile im  
Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Körperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berücksichtigung von Teilfreistellungen 
(Immobilienfonds 60% für Körperschaftsteuer / 30% für Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit  
Auslandsschwerpunkt 80% für Körperschaftsteuer / 40% für Gewerbesteuer)

Steuerbefreite gemeinnützige, mild-
tätige oder kirchliche Anleger (insb. 
Kirchen, gemeinnützige Stiftungen)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer auf Antrag erstattet werden

Andere steuerbefreite Anleger (insb. 
Pensionskassen, Sterbekassen und 
Unterstützungskassen, sofern die im 
Körperschaftsteuergesetz geregelten 
Voraussetzungen erfüllt sind)

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Steuerfrei – zusätzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Körperschaftsteuer, die auf inländische 
Immobilienerträge entfällt, auf Antrag erstattet werden
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Unterstellt ist eine inländische De-

potverwahrung. Auf die Kapitaler-

tragsteuer, Einkommensteuer und 

Körperschaftsteuer wird ein Solida-

ritätszuschlag als Ergänzungsabgabe 

erhoben. Für die Abstandnahme vom 

Kapitalertragsteuerabzug kann es 

erforderlich sein, dass Bescheinigungen 

rechtzeitig der depotführenden Stelle 

vorgelegt werden.

Steuerausländer
Verwahrt ein Steuerausländer die 

Fondsanteile im Depot bei einer inlän-

dischen depotführenden Stelle, wird 

vom Steuerabzug auf Ausschüttungen, 

Vorabpauschalen und Gewinne aus 

der Veräußerung der Anteile Abstand 

genommen, sofern er seine steuerliche 

Ausländereigenschaft nachweist. Sofern 

die Ausländereigenschaft der depot-

führenden Stelle nicht bekannt bzw. 

nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, 

ist der ausländische Anleger gezwun-

gen, die Erstattung des Steuerabzugs 

entsprechend der Abgabenordnung  

zu beantragen. Zuständig ist das für 

die depotführende Stelle zuständige 

Finanzamt.

Solidaritätszuschlag
Auf den auf Ausschüttungen, Vorab-

pauschalen und Gewinnen aus der Ver-

äußerung von Anteilen abzuführenden 

Steuerabzug ist ein Solidaritätszuschlag 

in Höhe von 5,5 Prozent zu erheben. 

Der Solidaritätszuschlag ist bei der Ein-

kommensteuer und Körperschaftsteuer 

anrechenbar.

Kirchensteuer
Soweit die Einkommensteuer bereits 

von einer inländischen depotführenden 

Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den 

Steuerabzug erhoben wird, wird die 

darauf entfallende Kirchensteuer nach 

dem Kirchensteuersatz der Religions-

gemeinschaft, der der Kirchensteu-

erpflichtige angehört, regelmäßig als 

Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. 

Die Abzugsfähigkeit der Kirchensteuer 

als Sonderausgabe wird bereits beim 

Steuerabzug mindernd berücksichtigt. 

Ausländische Quellensteuer
Auf die ausländischen Erträge des 

Fonds wird teilweise in den Herkunfts-

ländern Quellensteuer einbehalten. 

Diese Quellensteuer kann bei den Anle-

gern nicht steuermindernd berücksich-

tigt werden.

Folgen der Verschmelzung von  
Sondervermögen
In den Fällen der Verschmelzung eines 

inländischen Sondervermögens auf ein 

anderes inländisches Sondervermögen 

kommt es weder auf der Ebene der An-

leger noch auf der Ebene der beteilig-

ten Sondervermögen zu einer Aufde-

ckung von stillen Reserven, d.h. dieser 

Vorgang ist steuerneutral. Erhalten die 

Anleger des übertragenden Sonderver-

mögens eine im Verschmelzungsplan 

vorgesehene Barzahlung, ist diese wie 

eine Ausschüttung zu behandeln. 

Automatischer Informationsaus-
tausch in Steuersachen 
Die Bedeutung des automatischen 

Austauschs von Informationen zur 

Bekämpfung von grenzüberschrei-

tendem Steuerbetrug und grenzüber-

schreitender Steuerhinterziehung hat 

auf internationaler Ebene in den letzten 

Jahren stark zugenommen. Die OECD 

hat daher im Auftrag der G20 in 

2014 einen globalen Standard für den 

automatischen Informationsaustausch 

über Finanzkonten in Steuersachen 

veröffentlicht (Common Reporting 

Standard, im Folgenden „CRS“). Der 

CRS wurde von mehr als 90 Staaten 

(teilnehmende Staaten) im Wege eines 

multilateralen Abkommens verein-

bart. Außerdem wurde er Ende 2014 

mit der Richtlinie 2014/107/EU des 

Rates vom 9. Dezember 2014 in die 

Richtlinie 2011/16/EU bezüglich 

der Verpflichtung zum automatischen 

Austausch von Informationen im 

Bereich der Besteuerung integriert. Die 

teilnehmenden Staaten (alle Mitglied-

staaten der EU sowie etliche Drittstaa-

ten) wenden den CRS grundsätzlich 

ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 

an. Lediglich einzelnen Staaten (z.B. 

Österreich und die Schweiz) wird es 

gestattet, den CRS ein Jahr später 

anzuwenden. Deutschland hat den 

CRS mit dem Finanzkonten-Informati-

onsaustauschgesetz vom 21. Dezember 

2015 in deutsches Recht umgesetzt 

und wendet diesen ab 2016 an. 

Mit dem CRS werden meldende 

Finanzinstitute (im Wesentlichen 

Kreditinstitute) dazu verpflichtet, 

bestimmte Informationen über ihre 

Kunden einzuholen. Handelt es sich bei 

den Kunden (natürliche Personen oder 

Rechtsträger) um in anderen teilneh-

menden Staaten ansässige meldepflich-

tige Personen (dazu zählen nicht z.B. 

börsennotierte Kapitalgesellschaften 

oder Finanzinstitute), werden deren 

Konten und Depots als meldepflichti-

ge Konten eingestuft. Die meldenden 

Finanzinstitute werden dann für jedes 

meldepflichtige Konto bestimmte 

Informationen an ihre Heimatsteuer-

behörde übermitteln. Diese übermittelt 

die Informationen dann an die Heimat-

steuerbehörde des Kunden. 

Bei den zu übermittelnden Informatio-

nen handelt es sich im Wesentlichen um 

die persönlichen Daten des melde-

pflichtigen Kunden (Name; Anschrift; 

Steueridentifikationsnummer; Geburts-

datum und Geburtsort (bei natürlichen 

Personen); Ansässigkeitsstaat) sowie 

um Informationen zu den Konten 

und Depots (z.B. Kontonummer; 
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sind im Abschnitt „Auslagerung“ dar-

gestellt. Darüber hinaus hat die Gesell-

schaft folgende Dienstleister beauftragt:

Zur rechtlichen Beratung: 

Die Gesellschaft nutzt im Rahmen 

ihrer Tätigkeiten zur rechtlichen Bera-

tung verschiedene in- und ausländische 

Rechtsanwaltskanzleien. Als „preferred 

partner“ gelten

-  �die Anwaltskanzlei Eversheds 

Sutherland (Germany) LLP mit Sitz 

in London (Standort Hamburg) in 

einzelnen wirtschaftsrechtlichen und 

immobilienbezogenen investment-

rechtlichen Fragestellungen;

-  �die Anwaltskanzlei GSK Stockmann 

mit Sitz in München in einzelnen in-

vestmentrechtlichen Fragestellungen.

Zur steuerrechtlichen Beratung: 

Die Gesellschaft nutzt im Rahmen 

ihrer Tätigkeiten zur steuerlichen Bera-

tung verschiedene in- und ausländische 

Steuerberater. Als „preferred partner“ 

gelten

-  �Ernst & Young GmbH Wirtschafts-

prüfungsgesellschaft mit Sitz in 

München für die Ermittlung und 

Prüfung der Besteuerungsgrundlagen 

und der allgemeinen Beratung in 

steuerlichen Fragen;

-  �WTS Group Aktiengesellschaft 

Steuerberatungsgesellschaft mit Sitz 

in München in allgemeinen und 

insbesondere umsatzsteuerlichen 

Fragestellungen.

Sonstige Dienstleister: 

ISG Informatik Service GmbH mit 

Sitz in Stephanskirchen übernimmt die 

laufende Betreuung der Hardware- und 

Netzwerk-Peripherie der Gesellschaft.

Auslagerung

Die Gesellschaft hat die folgenden 

Tätigkeiten ausgelagert:

-  �Tätigkeiten im Bereich der Informa-

tionstechnologie (Rechenzentrums-

leistungen, Anwendungssoftware 

zur Führung der Investmentkonten, 

IT-Infrastruktur) wurden an die BNP 

Paribas Real Estate Investment Ma-

nagement Germany GmbH mit Sitz in 

München und SemTrac Consulting AG 

mit Sitz in Stephanskirchen ausgelagert;

-  �Die Funktion der Internen Revision 

wurde an die KPMG AG Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaft mit Sitz 

in Berlin ausgelagert;

-  �Die kaufmännische und technische 

Liegenschaftsverwaltung für Immo-

bilien wurde an ausgewählte spezi-

alisierte Immobilienverwaltungsge-

sellschaften ausgelagert; Angaben zu 

Namen und Sitz der beauftragten 

Immobilienverwaltungsgesellschaften 

werden auf Anfrage von der Gesell-

schaft zur Verfügung gestellt;

-  �Das Rechnungswesen der Gesell-

schaft (ohne Rechnungswesen der 

Sondervermögen) wurde an die 

Dr. Küffner & Partner Steuerbera-

tungsgesellschaft GmbH mit Sitz in 

Landshut ausgelagert.

Folgende Interessenskonflikte könnten 

sich aus den vorgenannten Auslagerun-

gen ergeben: 

-  �Interessenkonflikte zwischen der 

Gesellschaft und dem jeweiligen 

Auslagerungsunternehmen;

Kontosaldo oder Kontowert; Gesamt-

bruttobetrag der Erträge wie Zinsen, 

Dividenden oder Ausschüttungen von 

Investmentfonds); Gesamtbruttoerlöse 

aus der Veräußerung oder Rückgabe 

von Finanzvermögen (einschließlich 

Fondsanteilen). 

Konkret betroffen sind folglich melde-

pflichtige Anleger, die ein Konto und/

oder Depot bei einem Kreditinstitut 

unterhalten, das in einem teilnehmen-

den Staat ansässig ist. Daher werden 

deutsche Kreditinstitute Informati-

onen über Anleger, die in anderen 

teilnehmenden Staaten ansässig sind, 

an das Bundeszentralamt für Steuern 

melden, das die Informationen an die 

jeweiligen Steuerbehörden der Ansäs-

sigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten. 

Entsprechend werden Kreditinstitute in 

anderen teilnehmenden Staaten Infor-

mationen über Anleger, die in Deutsch-

land ansässig sind, an ihre jeweilige 

Heimatsteuerbehörde melden, die die 

Informationen an das Bundeszentral-

amt für Steuern weiterleiten. Zuletzt 

ist es denkbar, dass in anderen teilneh-

menden Staaten ansässige Kreditinsti-

tute Informationen über Anleger, die 

in wiederum anderen teilnehmenden 

Staaten ansässig sind, an ihre jeweilige 

Heimatsteuerbehörde melden, die die 

Informationen an die jeweiligen Steu-

erbehörden der Ansässigkeitsstaaten der 

Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem 

Sondervermögen löst keine Grunder-

werbsteuer aus.

 

Dienstleister 

Delegation von Tätigkeiten
Unternehmen, die von der Gesellschaft 

ausgelagerte Funktionen übernehmen, 
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-  �Interessenkonflikte zwischen dem 

jeweiligen Auslagerungsunternehmen 

und den Anlegern;

-  �Interessenkonflikte zwischen der 

Gesellschaft bzw. den Anlegern und 

einem anderen Kunden des jeweiligen 

Auslagerungsunternehmens. 

Typische Arten von Interessenkonflik-

ten sind z.B.

-  �Erzielung eines finanziellen Vorteils 

oder Vermeidung eines finanziellen 

Verlustes durch ein Auslagerungsun-

ternehmen zum Nachteil der Gesell-

schaft oder der Anleger;

-  �Erbringung einer Dienstleistung 

durch das Auslagerungsunternehmen 

entgegen den Interessen der Gesell-

schaft oder der Anleger;

-  �Bestehen finanzieller oder sonstiger 

Anreize, die Interessen eines Kunden 

des Auslagerungsunternehmens über 

die Interessen eines anderer Kunden des 

Auslagerungsunternehmens zu stellen.

Zum Umgang mit bestehenden oder 

potentiellen Interessenkonflikten setzt 

die Gesellschaft die im nachstehen-

den Abschnitt „Interessenkonflikte“ 

beschriebenen organisatorischen 

Maßnahmen ein, um Interessenkon-

flikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, 

sie zu steuern, zu beobachten und sie 

offenzulegen.

Interessenkonflikte

Interessenkonflikte
Bei der Gesellschaft können folgende 

Interessenkonflikte entstehen:

Die Interessen des Anlegers können mit 

folgenden Interessen kollidieren:

-  �Interessen der Gesellschaft und der 

mit dieser verbundenen Unternehmen,

-  �Interessen der Mitarbeiter der  

Gesellschaft 

oder

-  �Interessen anderer Anleger in diesem 

oder anderen Fonds sowie Interessen 

anderer Kunden.

Umstände oder Beziehungen, die 

Interessenkonflikte begründen können, 

umfassen insbesondere: 

-  �Anreizsysteme für Mitarbeiter der 

Gesellschaft,

-  Mitarbeitergeschäfte,

-  �Zuwendungen an Mitarbeiter der 

Gesellschaft,

-  Umschichtungen im Fonds,

-  �stichtagsbezogene Aufbesserung 

der Fondsperformance („window 

dressing“),

-  �Geschäfte zwischen der Gesellschaft 

und den von ihr verwalteten Invest-

mentvermögen oder Individualport-

folios bzw.

-  �Geschäfte zwischen von der Gesell-

schaft verwalteten Investmentvermö-

gen und/oder Individualportfolios,

-  �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, sogenanntes 

Late Trading.

Der Gesellschaft können im Zusam-

menhang mit Geschäften für Rechnung 

des Fonds geldwerte Vorteile (Broker 

research, Finanzanalysen, Markt- und 

Kursinformationssysteme) entstehen, 

die im Interesse der Anleger bei den 

Anlageentscheidungen verwendet 

werden. 

Der Gesellschaft f ließen keine Rück-

vergütungen der aus dem Fonds an die 

Verwahrstelle und an Dritte geleisteten 

Vergütungen und Aufwandserstattun-

gen zu.

Die Gesellschaft gewährt aus der an sie 

gezahlten Verwaltungsvergütung an Ver-

mittler, z.B. Kreditinstitute, wiederkeh-

rend Vermittlungsentgelte als sogenann-

te “Vermittlungsfolgeprovisionen“. 

Zum Umgang mit Interessenkonflik-

ten setzt die Gesellschaft folgende 

organisatorische Maßnahmen ein, um 

Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen 

vorzubeugen, sie zu steuern, zu beob-

achten und sie offenzulegen:

-  �Bestehen einer Compliance-Ab-

teilung, die die Einhaltung von 

Gesetzen und Regeln überwacht und 

an die Interessenkonflikte gemeldet 

werden müssen.

-  Pflichten zur Offenlegung

-  Organisatorische Maßnahmen wie 

a)	� die Einrichtung von Vertraulich-

keitsbereichen für einzelne Abtei-

lungen, um dem Missbrauch von 

vertraulichen Informationen vorzu-

beugen
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b)	� Zuordnung von Zuständigkeiten, 

um unsachgemäße Einflussnahme 

zu verhindern

c)	� die Trennung von Eigenhandel und 

Kundenhandel

-  �Verhaltensregeln für Mitarbeiter in 

Bezug auf Mitarbeitergeschäfte und 

Verpflichtungen zur Einhaltung des 

Insiderrechts

-  �Einrichtung von geeigneten  

Vergütungssystemen 

-  �Grundsätze zur Berücksichtigung 

von Kundeninteressen und zur anle-

ger- und anlagegerechten Beratung 

bzw. Beachtung der vereinbarten 

Anlagerichtlinien 

-  �Grundsätze zur bestmöglichen Aus-

führung beim Erwerb bzw. Veräuße-

rung von Finanzinstrumenten

-  �Grundsätze zur Zuweisung bei  

Zusammenlegung von Aufträgen

-  �Erhebung von Ausgabeaufschlägen 

und Rücknahmeabschlägen

-  �Einrichten von Orderannahmezeiten 

(Cut-off Zeiten)

Berichte, Geschäftsjahr, 
Prüfer

1. �Die Jahresberichte und Halbjahresbe-

richte sowie etwaige Zwischenberich-

te sind bei der Gesellschaft erhältlich.

2. �Das Geschäftsjahr des Sonderver-

mögens endet am 30. April eines 

Kalenderjahres.

3. �Mit der Abschlussprüfung wurde 

PricewaterhouseCoopers Aktienge-

sellschaft Wirtschaftsprüfungsgesell-

schaft, München, beauftragt.

4. �Auflösungs- und Abwicklungsbe-

richte sind bei der Verwahrstelle 

erhältlich. 

Regelungen zur Auflösung, 
Verschmelzung und Über-
tragung des Sonderver- 
mögens 

Auflösung des Sondervermögens 
Die Anleger sind nicht berechtigt, die 

Auflösung der Sondervermögen zu ver-

langen. Die Gesellschaft kann jedoch 

die Verwaltung eines Sondervermö-

gens unter Einhaltung einer Kündi-

gungsfrist von sechs Monaten durch 

Bekanntmachung im Bundesanzeiger 

und im Jahresbericht oder Halbjahres-

bericht kündigen. Außerdem werden 

die Anleger über ihre inländischen 

depotführenden Stellen per dauerhaften 

Datenträger, etwa in Papierform oder 

in elektronischer Form über die Kündi-

gung informiert.

Mit der Erklärung der Kündigung 

wird die Ausgabe und Rücknahme 

von Anteilen eingestellt. Die Gesell-

schaft ist ab Erklärung der Kündigung 

verpf lichtet, bis zum Erlöschen ihres 

Verwaltungsrechts an dem Sonder-

vermögen in Abstimmung mit der 

Verwahrstelle sämtliche Vermögens-

gegenstände des Sondervermögens 

zu angemessenen Bedingungen zu 

veräußern. Mit Einwilligung der Anle-

ger können bestimmte Vermögensge-

genstände auch zu nicht angemessenen 

Bedingungen veräußert werden. Die 

Anleger müssen ihre Einwilligung 

durch Mehrheitsbeschluss erklären. 

Das Verfahren ist im Abschnitt „Rück-

nahmeaussetzung und Beschlüsse der 

Anleger“ dargestellt. 

Aus den Erlösen, die durch die Veräu-

ßerung von Vermögensgegenständen 

des Sondervermögens erzielt werden, 

hat die Gesellschaft den Anlegern in 

Abstimmung mit der Verwahrstelle 

halbjährliche Abschläge auszuzahlen. 

Dies gilt nicht, soweit diese Erlöse zur 

Sicherstellung einer ordnungsgemäßen 

laufenden Bewirtschaftung benötigt 

werden und soweit Gewährleistungszu-

sagen aus den Veräußerungsgeschäften 

oder zu erwartende Auseinanderset-

zungskosten den Einbehalt im Sonder-

vermögen verlangen. 

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die 

Verwaltung des Sondervermögens auf 

Verlangen der BaFin zu kündigen, 

wenn der Wert des Sondervermögens 

nach Ablauf von vier Jahren nicht min-

destens 150 Millionen Euro beträgt.

Des Weiteren erlischt das Recht der 

Gesellschaft, das Sondervermögen zu 

verwalten, wenn das Insolvenzverfah-

ren über das Vermögen der Gesellschaft 

eröffnet ist oder wenn ein Antrag auf 

Eröffnung des Insolvenzverfahrens 

mangels Masse abgelehnt wird. Das 

Sondervermögen fällt nicht in die In-

solvenzmasse der Gesellschaft. Das Ver-

waltungsrecht der Gesellschaft erlischt 

auch, wenn sie binnen 5 Jahren zum 

dritten Mal die Rücknahme der Anteile 

für das Sondervermögen aussetzt (siehe 

Abschnitt „Rücknahmeaussetzung und 

Beschlüsse der Anleger“). 

In diesen Fällen geht das Sonderver-

mögen auf die Verwahrstelle über, die 

das Sondervermögen abwickelt und 

den Erlös an die Anleger auszahlt. Die 

Verwahrstelle hat jährlich sowie auf den 

Tag, an dem die Abwicklung beendet 

ist, einen Abwicklungsbericht zu erstel-

len, der den Anforderungen an einen 

Jahresbericht entspricht.
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Verfahren bei Auflösung des  
Sondervermögens
Wird das Sondervermögen aufgelöst, so 

wird dies im Bundesanzeiger sowie in 

mindestens einer hinreichend verbreite-

ten Tages- oder Wirtschaftszeitung und 

auf www.catella.com/immobilienfonds 

veröffentlicht. Die Ausgabe und die 

Rücknahme von Anteilen werden 

eingestellt, falls dies nicht bereits mit 

Erklärung der Kündigung durch die 

Gesellschaft erfolgte. Der Erlös aus 

der Veräußerung der Vermögenswerte 

des Sondervermögens abzüglich der 

noch durch das Sondervermögen zu 

tragenden Kosten und der durch die 

Auflösung verursachten Kosten wird 

an die Anleger verteilt, wobei diese 

in Höhe ihrer jeweiligen Anteile am 

Sondervermögen Ansprüche auf Aus-

zahlung des Liquidationserlöses haben. 

Die Auflösung des Sondervermögens 

kann längere Zeit in Anspruch neh-

men. Über die einzelnen Stadien der 

Auflösung werden die Anleger durch 

Liquidationsberichte zu den Stichtagen 

der bisherigen Berichte unterrichtet, die 

bei der Verwahrstelle erhältlich sind.

Der Anleger wird durch Veröffentli-

chung im Bundesanzeiger und in min-

destens einer hinreichend verbreiteten 

Tages- oder Wirtschaftszeitung sowie 

auf www.catella.com/immobilienfonds 

darüber unterrichtet, welche Liquida-

tionserlöse ausgezahlt werden und zu 

welchem Zeitpunkt und an welchem 

Ort diese erhältlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlöse kön-

nen bei dem für die Gesellschaft zustän-

digen Amtsgericht hinterlegt werden. 

Verschmelzung des  
Sondervermögens
Alle Vermögensgegenstände und Ver-

bindlichkeiten des Sondervermögens 

dürfen zum Geschäftsjahresende auf 

ein anderes bestehendes oder ein durch 

die Verschmelzung neu gegründetes 

inländisches Immobilien-Sonderver-

mögen übertragen werden. Es können 

auch zum Geschäftsjahresende eines 

anderen inländischen Immobilien-

Sondervermögens alle Vermögens-

gegenstände und Verbindlichkeiten 

dieses anderen Sondervermögens auf 

das Sondervermögen Catella Modernes 

Wohnen übertragen werden. Die Ver-

schmelzung bedarf der Genehmigung 

der BaFin. Mit Zustimmung der BaFin 

kann auch ein anderer Übertragungs-

stichtag gewählt werden.

Bevor dieses Sondervermögen mit 

einem anderen verschmolzen wird, 

muss die Gesellschaft nach Wahl des 

Anlegers entweder

-  �die Anteile ohne Rücknahmeabschlag 

gegen Anteile eines anderen Immo-

bilien-Sondervermögens tauschen, 

dessen Anlagegrundsätze mit den 

Anlagegrundsätzen dieses Sonderver-

mögens vereinbar sind oder

-  �die Anteile ohne weitere Kosten 

zurücknehmen.

Verfahren bei der Verschmelzung 
von Sondervermögen
Die Anleger haben bis fünf Arbeitstage 

vor dem geplanten Übertragungsstich-

tag die Möglichkeit, ihre Anteile ohne 

Rücknahmeabschlag gegen Anteile 

eines anderen Sondervermögens umzu-

tauschen, dessen Anlagegrundsätze mit 

denjenigen des Sondervermögens Catel-

la Modernes Wohnen vereinbar sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger 

vor dem geplanten Übertragungs-

stichtag über die Gründe sowie über 

maßgebliche Verfahrensaspekte zu 

informieren. Die Information erfolgt 

per dauerhaften Datenträger, etwa in 

Papierform oder elektronischer Form. 

Den Anlegern sind zudem die wesent-

lichen Anlegerinformationen für das 

Investmentvermögen zu übermitteln, 

auf das die Vermögensgegenstände des 

Immobilien-Sondervermögens über-

tragen werden. Der Anleger muss die 

vorgenannten Informationen min-

destens 30 Tage vor Ablauf der Frist 

zur Rückgabe oder Umtausch seiner 

Anteile erhalten.

Am Übertragungsstichtag werden die 

Werte des übernehmenden und des 

übertragenden Sondervermögens be-

rechnet, das Umtauschverhältnis wird 

festgelegt und der gesamte Vorgang 

wird vom Abschlussprüfer geprüft. 

Das Umtauschverhältnis ermittelt sich 

nach dem Verhältnis der Nettoinven-

tarwerte des übernommenen und des 

aufnehmenden Sondervermögens zum 

Zeitpunkt der Übernahme. Der Anle-

ger erhält die Anzahl von Anteilen an 

dem neuen Sondervermögen, die dem 

Wert seiner Anteile an dem übertra-

genen Sondervermögen entspricht. Es 

besteht auch die Möglichkeit, dass den 

Anlegern des übertragenden Sonderver-

mögens bis zu 10 Prozent des Wertes 

ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden. 

Findet die Verschmelzung während des 

laufenden Geschäftsjahres des übertra-

genden Sondervermögens statt, muss 

dessen verwaltende Gesellschaft auf den 

Übertragungsstichtag einen Bericht 

erstellen, der den Anforderungen an 

einen Jahresbericht entspricht. Die 

Gesellschaft macht im Bundesanzei-

ger und darüber hinaus in mindestens 

einer hinreichend verbreiteten Tages- 

oder Wirtschaftszeitung sowie auf 

www.catella.com/immobilienfonds 

bekannt, wenn das Sondervermögen 

Catella Modernes Wohnen einen 

anderen Fonds aufgenommen hat und 

die Verschmelzung wirksam geworden 

ist. Sollte das Sondervermögen Catella 
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Modernes Wohnen durch eine Ver-

schmelzung untergehen, übernimmt 

die Gesellschaft die Bekanntmachung, 

die den aufnehmenden oder neu ge-

gründeten Fonds verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die 

Anleger des übertragenden Sonderver-

mögens gilt nicht als Tausch. Die aus-

gegebenen Anteile treten an die Stelle 

der Anteile an dem übertragenden 

Sondervermögen. Die Verschmelzung 

von Sondervermögen findet nur mit 

Genehmigung der BaFin statt.

Übertragung des Fonds
Die Gesellschaft kann das Sonder-

vermögen auf eine andere Kapitalver-

waltungsgesellschaft übertragen. Die 

Übertragung bedarf der vorherigen 

Genehmigung durch die BaFin. Die 

genehmigte Übertragung wird im 

Bundesanzeiger und darüber hinaus im 

Jahresbericht oder Halbjahresbericht 

des Fonds bekannt gemacht. Über die 

geplante Übertragung werden die Anle-

ger außerdem über ihre depotführenden 

Stellen und der Gesellschaft per dauer-

haften Datenträger, etwa in Papierform 

oder elektronischer Form informiert. 

Der Zeitpunkt, zu dem die Übertra-

gung wirksam wird, bestimmt sich nach 

den vertraglichen Vereinbarungen zwi-

schen der Gesellschaft und der aufneh-

menden Kapitalverwaltungsgesellschaft. 

Die Übertragung darf jedoch frühestens 

drei Monate nach ihrer Bekanntma-

chung im Bundesanzeiger wirksam 

werden. Sämtliche Rechte und Pflichten 

der Gesellschaft in Bezug auf den Fonds 

gehen dann auf die aufnehmende Kapi-

talverwaltungsgesellschaft über. 

Zahlungen an die Anleger, 
Verbreitung der Berichte 
und sonstige Informationen

Spezielle Informationen zum Sonder-

vermögen gemäß § 300 Absatz 1 bis 

3 KAGB werden im jeweils aktuellen 

Jahresbericht des Sondervermögens 

veröffentlicht. 

Informationen über Änderungen, 

die sich in Bezug auf die Haftung 

der Verwahrstelle ergeben, er-

halten Anleger unverzüglich per 

dauerhaften Datenträger und über 

www.catella.com/immobilienfonds.

Weitere Sondervermögen, 
die von der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft verwaltet 
werden

Von der Gesellschaft werden noch 

folgende Publikums-Sondervermögen 

verwaltet, die nicht Inhalt dieses Ver-

kaufsprospektes sind:

-  Catella Bavaria

-  Catella European Residential

-  Catella MAX

-  Catella Wohnen Europa

-  Focus Nordic Cities

-  �KCD-Catella Nachhaltigkeit  

IMMOBILIEN Deutschland

Hinzu kommen zehn Spezial-AIF.
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zur Regelung des Rechtsverhältnisses 

zwischen den Anlegern und der 

Catella Real Estate AG, München,
(„Gesellschaft“) 

für das von der Gesellschaft verwaltete 

Immobilien-Sondervermögen „Catella 

Modernes Wohnen“, die nur in Verbin-

dung mit den für das jeweilige Son-

dervermögen aufgestellten Besonderen 

Anlagebedingungen gelten.

 

§ 1
Grundlagen

1. �Die Gesellschaft ist eine AIF-Ka-

pitalverwaltungsgesellschaft („Ka-

pitalverwaltungsgesellschaft“) und 

unterliegt den Vorschriften des Kapi-

talanlagegesetzbuchs („KAGB“).

2. �Die Gesellschaft legt das bei ihr 

eingelegte Geld im eigenen Namen 

für gemeinschaftliche Rechnung der 

Anleger nach dem Grundsatz der 

Risikomischung in den nach dem 

KAGB zugelassenen Vermögensge-

genständen gesondert vom eigenen 

Vermögen in Form eines Immobi-

lien-Sondervermögens („Sonder-

vermögen“) an. Über die hieraus 

sich ergebenden Rechte der Anleger 

werden von ihr Sammelurkunden 

ausgestellt. Der Geschäftszweck des 

Sondervermögens ist auf die Kapi-

talanlage gemäß einer festgelegten 

Anlagestrategie im Rahmen einer 

kollektiven Vermögensverwaltung 

mittels der bei ihm eingelegten 

Mittel beschränkt.

3. �Die Vermögensgegenstände des Son-

dervermögens stehen im Eigentum 

der Gesellschaft.

4. �Grundstücke, Erbbaurechte sowie 

Rechte in der Form des Wohnungsei-

gentums, Teileigentums, Wohnungs-

erbbaurechts und Teilerbbaurechts 

sowie Nießbrauchrechte an Grund-

stücken werden in den Allgemeinen 

Anlagebedingungen und Besonderen 

Anlagebedingungen („Anlagebedin-

gungen“) unter dem Begriff Immo-

bilien zusammengefasst.

5. �Das Rechtsverhältnis zwischen der 

Gesellschaft und dem Anleger richtet 

sich nach den Anlagebedingungen 

und dem KAGB.

§ 2
Verwahrstelle

1. �Die Gesellschaft bestellt für das 

Immobilien-Sondervermögen eine 

Einrichtung im Sinne des § 80 Ab-

satz 2 KAGB als Verwahrstelle; die 

Verwahrstelle handelt unabhängig 

von der Gesellschaft und ausschließ-

lich im Interesse der Anleger.

2. �Die Aufgaben und Pflichten der Ver-

wahrstelle richten sich nach dem mit der 

Gesellschaft geschlossenen Verwahrstel-

lenvertrag, dem KAGB und den Anlage-

bedingungen des Sondervermögens.

3. �Die Verwahrstelle kann Verwahr-

aufgaben nach Maßgabe des § 82 

KAGB auf ein anderes Unternehmen 

(Unterverwahrer) auslagern. Näheres 

hierzu enthält der Verkaufsprospekt.

 

4. �Die Verwahrstelle haftet gegen-

über dem Sondervermögen oder 

gegenüber den Anlegern für das 

Abhandenkommen eines verwahrten 

Finanzinstrumentes im Sinne des 

§ 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB durch 

die Verwahrstelle oder durch einen 

Unterverwahrer, dem die Verwah-

rung von Finanzinstrumenten nach 

§ 82 Absatz 1 KAGB übertragen 

wurde. Die Verwahrstelle haftet 

nicht, wenn sie nachweisen kann, 

dass das Abhandenkommen auf 

äußere Ereignisse zurückzuführen 

ist, deren Konsequenzen trotz aller 

angemessenen Gegenmaßnahmen 

unabwendbar waren. Weitergehende 

Ansprüche, die sich aus den Vor-

schriften des bürgerlichen Rechts 

auf Grund von Verträgen oder 

unerlaubten Handlungen ergeben, 

bleiben unberührt. Die Verwahr-

stelle haftet auch gegenüber dem 

Sondervermögen oder den Anlegern 

für sämtliche sonstigen Verluste, 

die diese dadurch erleiden, dass 

die Verwahrstelle fahrlässig oder 

vorsätzlich ihre Verpflichtungen 

nach den Vorschriften des KAGB 

nicht erfüllt. Die Haftung der Ver-

wahrstelle bleibt von einer etwaigen 

Übertragung der Verwahraufgaben 

nach Absatz 3 Satz 1 unberührt.

Allgemeine 
Anlagebedingungen
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6. �Eine Beteiligung an einer Immobili-

en-Gesellschaft darf für das Sonder-

vermögen unmittelbar oder mittelbar 

nur erworben werden, wenn die im 

Jahresabschluss oder in der Vermö-

gensaufstellung der Immobilien-

Gesellschaft ausgewiesenen Immobi-

lien von mindestens einem externen 

Bewerter im Sinne des Absatzes 2 

Satz 1, der nicht zugleich die regel-

mäßige Bewertung gemäß §§ 249 

und 251 Absatz 1 KAGB durch-

führt, bewertet wurden.

§ 4 
Fondsverwaltung

1. �Die Gesellschaft erwirbt und verwal-

tet die Vermögensgegenstände im ei-

genen Namen für gemeinschaftliche 

Rechnung der Anleger mit der ge-

botenen Sachkenntnis, Redlichkeit, 

Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. 

Sie handelt bei der Wahrnehmung 

ihrer Aufgaben unabhängig von der 

Verwahrstelle und ausschließlich im 

Interesse der Anleger.

2. �Die Gesellschaft ist berechtigt, mit 

dem von den Anlegern eingelegten 

Geld die Vermögensgegenstände zu 

erwerben, diese wieder zu veräußern 

und den Erlös anderweitig anzulegen. 

Sie ist ferner ermächtigt, alle sich aus 

der Verwaltung der Vermögensgegen-

stände ergebenden sonstigen Rechts-

handlungen vorzunehmen.

3. �Über die Veräußerung von Immobi-

lien oder von Beteiligungen an Im-

mobilien-Gesellschaften entscheidet 

die Gesellschaft im Rahmen einer 

ordnungsgemäßen Geschäftsführung 

(§ 26 KAGB). Veräußerungen nach 

Aussetzung der Anteilrücknahme 

gemäß § 12 Absatz 6 bleiben hiervon 

unberührt.

4. �Die Gesellschaft darf für gemein-

schaftliche Rechnung der Anleger 

weder Gelddarlehen gewähren noch 

Verpflichtungen aus einem Bürg-

schafts- oder einem Garantievertrag 

eingehen; sie darf keine Vermögensge-

genstände nach Maßgabe der §§ 193, 

194 und 196 KAGB verkaufen, die im 

Zeitpunkt des Geschäftsabschlusses 

nicht zum Sondervermögen gehören. 

§ 197 KAGB bleibt unberührt. Ab-

weichend von Satz 1 darf die Gesell-

schaft oder ein Dritter in ihrem Auf-

trag einer Immobilien-Gesellschaft 

für Rechnung des Sondervermögens 

ein Darlehen gewähren, wenn sie an 

dieser für Rechnung des Sonderver-

mögens unmittelbar oder mittelbar 

beteiligt ist. Dieses Darlehen darf 50% 

der Verkehrswerte der im Eigentum 

der Immobilien-Gesellschaft stehen-

den Immobilien nicht überschreiten.

§ 5 
Anlagegrundsätze

1. �Das Immobilien-Sondervermögen 

wird unmittelbar oder mittelbar nach 

dem Grundsatz der Risikomischung 

angelegt. Die Gesellschaft bestimmt in 

den Besonderen Anlagebedingungen,

a) �welche Immobilien für das Sonder-

vermögen erworben werden dürfen;

b) �ob und in welchem Umfang für 

Rechnung des Sondervermögens Be-

teiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften erworben werden dürfen;

c) �ob und unter welchen Bedingungen 

Immobilien des Sondervermögens 

mit einem Erbbaurecht belastet wer-

den dürfen; 

d) �ob und in welchem Umfang für 

Rechnung des Sondervermögens zur 

§ 3
Bewerter

1. �Die Gesellschaft bestellt für die Be-

wertung von Immobilien mindestens 

zwei externe Bewerter.

2. �Jeder externe Bewerter muss den 

Anforderungen des § 216 i. V. m. 

§ 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB 

genügen. Hinsichtlich seines 

Bestellungszeitraumes und seiner 

finanziellen Unabhängigkeit sind die 

§§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 

2 KAGB zu beachten.

3. �Den externen Bewertern obliegen 

die ihnen nach dem KAGB und den 

Anlagebedingungen übertragenen 

Aufgaben nach Maßgabe einer von 

der Gesellschaft zu erlassenden inter-

nen Bewertungsrichtlinie. Insbeson-

dere haben die externen Bewerter die 

zum Sondervermögen gehörenden 

bzw. im Eigentum einer Immobilien-

Gesellschaft stehenden Immobilien 

einmal vierteljährlich zeitnah zu 

bewerten, sofern in den Besonderen 

Anlagebedingungen nichts anderes 

bestimmt ist. 

4. �Ferner hat mindestens ein externer 

Bewerter nach Bestellung eines 

Erbbaurechts innerhalb von zwei 

Monaten den Wert des Grundstücks 

neu festzustellen.

5. �Eine Immobilie darf für das Sonder-

vermögen oder für eine Immobilien-

Gesellschaft, an der das Sonderver-

mögen unmittelbar oder mittelbar 

beteiligt ist, nur erworben werden, 

wenn sie zuvor von mindestens ei-

nem externen Bewerter im Sinne des 

Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich 

die regelmäßige Bewertung gemäß 

§§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB 

durchführt, bewertet wurde. 
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Absicherung von Vermögensgegen-

ständen in Derivate im Sinne des 

§ 197 KAGB investiert werden darf. 

Beim Einsatz von Derivaten wird 

die Gesellschaft die gemäß § 197 

Absatz 3 KAGB erlassene Verord-

nung über Risikomanagement und 

Risikomessung beim Einsatz von 

Derivaten, Wertpapier-Darlehen und 

Pensionsgeschäften in Investment-

vermögen nach dem Kapitalanlage-

gesetzbuch („DerivateV“) beachten.

2. �Die zum Erwerb vorgesehenen 

Immobilien und Beteiligungen an 

Immobilien-Gesellschaften müssen ei-

nen dauernden Ertrag erwarten lassen.

§ 6
Liquidität, Anlage- und 
Emittentengrenzen

1. �Die Gesellschaft hat bei der Aufnah-

me von Vermögensgegenständen in 

das Sondervermögen, deren Verwal-

tung und bei der Veräußerung die 

im KAGB und die in den Anlagebe-

dingungen festgelegten Grenzen und 

Beschränkungen zu beachten.

2. �Sofern in den Besonderen Anlage-

bedingungen nichts Anderweitiges 

bestimmt ist, dürfen im Rahmen 

der Höchstliquidität im gesetzlich 

zulässigen Rahmen (§ 253 KAGB) 

folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemäß § 195 KAGB;

b) �Geldmarktinstrumente gemäß 

§§ 194 und 198 Nummer 2 KAGB;

c) �Wertpapiere im Sinne des § 193 

KAGB, die zur Sicherung der in 

Artikel 18.1 des Protokolls über die 

Satzung des Europäischen Systems 

der Zentralbanken und der Europä-

ischen Zentralbank genannten Kre-

ditgeschäfte von der Europäischen 

Zentralbank oder der Deutschen 

Bundesbank zugelassen sind oder de-

ren Zulassung nach den Emissions-

bedingungen beantragt wird, sofern 

die Zulassung innerhalb eines Jahres 

nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) �Investmentanteile nach Maßgabe des 

§ 196 KAGB oder Anteile an Spezi-

al-Sondervermögen nach Maßgabe 

des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, 

die nach den Anlagebedingungen 

ausschließlich in Vermögensgegen-

stände nach Buchstaben a), b) und c) 

anlegen dürfen; 

e) �Wertpapiere im Sinne des § 193 

KAGB, die an einem organisierten 

Markt im Sinne von § 2 Absatz 5 

des Wertpapierhandelsgesetzes zum 

Handel zugelassen oder festverzins-

liche Wertpapiere sind, soweit diese 

einen Betrag von 5% des Wertes des 

Sondervermögens nicht überschrei-

ten, und zusätzlich

f) �Aktien von REIT-Aktiengesell-

schaften oder vergleichbare Anteile 

ausländischer juristischer Personen, 

die an einem der in § 193 Absatz 1 

Nummer 1 und 2 KAGB bezeichne-

ten Märkte zugelassen oder in diesen 

einbezogen sind, soweit der Wert 

dieser Aktien oder Anteile einen Be-

trag von 5 % des Wertes des Sonder-

vermögens nicht überschreitet und 

die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 

2007/16/EG genannten Kriterien 

erfüllt sind;

g) �Die Höhe der Beteiligung an einer 

Kapitalgesellschaft muss unter 10% 

des Kapitals des jeweiligen Unter-

nehmens liegen; dies gilt nicht für 

Beteiligungen an Immobilien-Ge-

sellschaften.

3. �Der Teil des Sondervermögens, der in 

Bankguthaben gehalten werden darf, 

wird in den Besonderen Anlagebedin-

gungen festgelegt. Die Gesellschaft 

darf nur bis zu 20% des Wertes des 

Sondervermögens in Bankguthaben 

bei je einem Kreditinstitut anlegen. 

4. �Im Einzelfall dürfen Wertpapiere im 

Sinne des § 193 KAGB und Geld-

marktinstrumente einschließlich der 

in Pension genommenen Wertpapiere 

und Geldmarktinstrumente dessel-

ben Emittenten über den Wertanteil 

von 5% hinaus bis zu 10% des Wertes 

des Sondervermögens erworben 

werden; dabei darf der Gesamtwert 

der Wertpapiere und Geldmarktins-

trumente dieser Emittenten 40% des 

Wertes des Sondervermögens nicht 

übersteigen. 

5. �Bei ein und derselben Einrichtung 

dürfen nur bis zu 20% des Wertes des 

Sondervermögens in eine Kombinati-

on angelegt werden

-  �von durch diese Einrichtung begebe-

ne Wertpapiere oder Geldmarktinst-

rumente,

-  �von Einlagen bei dieser Einrichtung,

-  �von Anrechnungsbeträgen für das 

Kontrahentenrisiko der mit dieser Ein-

richtung eingegangenen Geschäfte.

Für die in Absatz 6 genannten Emit-

tenten und Garantiegeber gilt Satz 1 

mit der Maßgabe, dass eine Kombina-

tion der genannten Vermögensgegen-

stände und Anrechnungsbeträge 35% 

des Wertes des Sondervermögens nicht 

übersteigen darf. Die jeweiligen Ein-

zelobergrenzen bleiben unberührt.

6. �Die Gesellschaft darf in solche 

Schuldverschreibungen und Geld-
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marktinstrumente, die vom Bund, 

einem Land, der Europäischen 

Union, einem Mitgliedstaat der 

Europäischen Union oder seinen 

Gebietskörperschaften, einem ande-

ren Vertragsstaat des Abkommens 

über den Europäischen Wirtschafts-

raum, einem Drittstaat oder von 

einer internationalen Organisation, 

der mindestens ein Mitgliedstaat 

der Europäischen Union angehört, 

ausgegeben oder garantiert worden 

sind, jeweils bis zu 35% des Wertes 

des Sondervermögens anlegen. In 

Pfandbriefen und Kommunalschuld-

verschreibungen sowie Schuldver-

schreibungen, die von Kreditinstitu-

ten mit Sitz in einem Mitgliedstaat 

der Europäischen Union oder in 

einem anderen Vertragsstaat des 

Abkommens über den Europäi-

schen Wirtschaftsraum ausgegeben 

worden sind, darf die Gesellschaft 

jeweils bis zu 25% des Wertes des 

Sondervermögens anlegen, wenn die 

Kreditinstitute auf Grund gesetz-

licher Vorschriften zum Schutz der 

Inhaber dieser Schuldverschreibun-

gen einer besonderen öffentlichen 

Aufsicht unterliegen und die mit der 

Ausgabe der Schuldverschreibun-

gen aufgenommenen Mittel nach 

den gesetzlichen Vorschriften in 

Vermögenswerten angelegt werden, 

die während der gesamten Laufzeit 

der Schuldverschreibungen die sich 

aus ihnen ergebenden Verbindlich-

keiten ausreichend decken und die 

bei einem Ausfall des Emittenten 

vorrangig für die fällig werdenden 

Rückzahlungen und die Zahlung der 

Zinsen bestimmt sind.

7. �Die Gesellschaft darf in Anteilen an 

Investmentvermögen nach Maßgabe 

des Absatzes 2 Buchstabe d) anlegen, 

wenn im Hinblick auf solche Anteile 

folgende Voraussetzungen erfüllt sind:

(a) �Der OGAW, der AIF oder der Ver-

walter des AIF, an dem die Anteile er-

worben werden, unterliegt in seinem 

Sitzstaat der Aufsicht über Vermögen 

zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage. 

Der Geschäftszweck des jeweiligen 

Investmentvermögens ist auf die 

Kapitalanlage gemäß einer festgeleg-

ten Anlagestrategie im Rahmen einer 

kollektiven Vermögensverwaltung 

mittels der bei ihm eingelegten Mittel 

beschränkt; eine operative Tätigkeit 

und eine aktive unternehmerische 

Bewirtschaftung der gehaltenen Ver-

mögensgegenstände ist ausgeschlos-

sen. Eine aktive unternehmerische 

Bewirtschaftung ist bei Beteiligungen 

an Immobilien-Gesellschaften im 

Sinne des § 1 Absatz 19 Nummer 22 

KAGB nicht schädlich. 

(b) �Die Anleger können grundsätzlich 

jederzeit das Recht zur Rückgabe 

ihrer Anteile ausüben.

(c) �Das jeweilige Investmentvermögen 

wird unmittelbar oder mittelbar 

nach dem Grundsatz der Risikomi-

schung angelegt. 

(d) �Die Vermögensanlage der jeweili-

gen Investmentvermögen erfolgt 

zu mindestens 90 Prozent in die 

folgenden Vermögensgegenstände:

	 aa) �Wertpapiere im Sinne des  

§ 193 KAGB, 

	 bb) Geldmarktinstrumente, 

	 cc) Bankguthaben. 

(e) �Die Höhe der Beteiligung an einer 

Kapitalgesellschaft muss unter 10% 

des Kapitals des jeweiligen Unter-

nehmens liegen; dies gilt nicht für 

Beteiligungen an Immobilien-Ge-

sellschaften.

(f) �Ein Kredit darf nur kurzfristig und 

nur bis zur Höhe von 10% des Wer-

tes des jeweiligen Investmentvermö-

gens aufgenommen werden. 

8. �Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf 

für Wertpapiere und Geldmarktinst-

rumente desselben Emittenten nach 

Maßgabe von § 208 KAGB über-

schritten werden, sofern die Beson-

deren Anlagebedingungen dies unter 

Angabe der Emittenten vorsehen. In 

diesen Fällen müssen die für Rech-

nung des Sondervermögens gehal-

tenen Wertpapiere und Geldmark-

tinstrumente aus mindestens sechs 

verschiedenen Emissionen stammen, 

wobei nicht mehr als 30% des Wertes 

des Sondervermögens in einer Emis-

sion gehalten werden dürfen. 

9. �Die Gesellschaft hat einen Betrag, 

der mindestens 5% des Wertes des 

Sondervermögens entspricht, täglich 

für die Rücknahme von Anteilen 

verfügbar zu halten.

§ 7
Wertpapier-Darlehen

1. �Sofern die Besonderen Anlagebedin-

gungen nichts anderes vorsehen, darf 

die Gesellschaft für Rechnung des 

Sondervermögens einem Wertpapier-

Darlehensnehmer gegen ein markt-

gerechtes Entgelt nach Übertragung 

ausreichender Sicherheiten gemäß 

§ 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit 

kündbares Wertpapier-Darlehen 

gewähren. Der Kurswert der zu 

übertragenden Wertpapiere darf 

zusammen mit dem Kurswert der 

für Rechnung des Sondervermögens 

demselben Wertpapier-Darlehens-

nehmer einschließlich konzernange-

höriger Unternehmen im Sinne des 

§ 290 HGB bereits als Wertpapier-
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Darlehen übertragenen Wertpapiere 

10% des Wertes des Sondervermö-

gens nicht übersteigen. 

2. �Wird die Sicherheit für die übertra-

genen Wertpapiere vom Wertpapier-

Darlehensnehmer in Guthaben 

erbracht, muss das Guthaben auf 

Sperrkonten gemäß § 200 Absatz 

2 Satz 3 Nummer 1 KAGB unter-

halten werden. Alternativ darf die 

Gesellschaft von der Möglichkeit 

Gebrauch machen, diese Guthaben 

in der Währung des Guthabens in 

folgende Vermögensgegenstände 

anzulegen:

a) �in Schuldverschreibungen, die eine 

hohe Qualität aufweisen und die vom 

Bund, von einem Land, der Europä-

ischen Union, einem Mitgliedstaat 

der Europäischen Union oder seinen 

Gebietskörperschaften, einem ande-

ren Vertragsstaat des Abkommens 

über den Europäischen Wirtschafts-

raum oder einem Drittstaat ausgege-

ben 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 Pensi-

onsgeschäftes mit einem Kreditinsti-

tut, das die jederzeitige Rückforde-

rung des aufgelaufenen Guthabens 

gewährleistet.

Die Erträge aus der Anlage der Sicher-

heiten stehen dem Sondervermögen zu.

3. �Die Gesellschaft kann sich auch 

eines von einer Wertpapiersammel-

bank oder von einem anderen in den 

Besonderen Anlagebedingungen 

genannten Unternehmen, dessen 

Unternehmensgegenstand die Ab-

wicklung von grenzüberschreitenden 

Effektengeschäften für andere ist, 

organisierten Systems zur Vermitt-

lung und Abwicklung der Wertpa-

pier-Darlehen bedienen, welches von 

den Anforderungen der §§ 200 und 

201 KAGB abweicht, wenn durch 

die Bedingungen dieses Systems die 

Wahrung der Interessen der Anle-

ger gewährleistet ist und von dem 

jederzeitigen Kündigungsrecht nach 

Absatz 1 nicht abgewichen wird. 

§ 8
Wertpapier- 
Pensionsgeschäfte

1. �Sofern die Besonderen Anlagebedin-

gungen nichts anderes vorsehen, darf 

die Gesellschaft für Rechnung des 

Sondervermögens jederzeit kündbare 

Wertpapier-Pensionsgeschäfte im 

Sinne von § 340b Absatz 2 Han-

delsgesetzbuch gegen Entgelt mit 

Kreditinstituten oder Finanzdienst-

leistungsinstituten auf der Grundlage 

standardisierter Rahmenverträge 

abschließen.

2. �Die Wertpapier-Pensionsgeschäfte 

müssen Wertpapiere zum Gegen-

stand haben, die nach den Anlagebe-

dingungen für das Sondervermögen 

erworben werden dürfen.

3. �Die Pensionsgeschäfte dürfen höchs-

tens eine Laufzeit von 12 Monaten 

haben.

§ 9
Kreditaufnahme und  
Belastung von Immobilien 

1. �Soweit die Besonderen Anlagebedin-

gungen keinen niedrigeren Prozent-

satz vorsehen, darf die Gesellschaft 

für gemeinschaftliche Rechnung der 

Anleger Kredite bis zur Höhe von 

30% der Verkehrswerte der im Son-

dervermögen befindlichen Immo-

bilien aufnehmen und halten, wenn 

die Grenze nach § 260 Absatz 3 

Nummer 3 KAGB nicht überschrit-

ten wird. Darüber hinaus darf die 

Gesellschaft für gemeinschaftliche 

Rechnung der Anleger kurzfristige 

Kredite bis zur Höhe von 10% des 

Wertes des Sondervermögens auf-

nehmen. Hierbei sind Beträge, die 

die Gesellschaft als Pensionsgeber 

im Rahmen eines Pensionsgeschäftes 

erhalten hat, anzurechnen. Eine Kre-

ditaufnahme darf nur erfolgen, wenn 

die Bedingungen marktüblich sind 

und die Verwahrstelle der Kreditauf-

nahme zustimmt. 

2. �Die Gesellschaft darf zum Sonder-

vermögen gehörende Vermögens-

gegenstände nach § 231 Absatz 1 

KAGB belasten sowie Forderungen 

aus Rechtsverhältnissen, die sich auf 

Vermögensgegenstände nach § 231 

Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten 

und belasten (Belastungen), wenn 

dies mit einer ordnungsgemäßen 

Wirtschaftsführung vereinbar ist und 

die Verwahrstelle den Belastungen 

zustimmt, weil sie die dafür vorge-

sehenen Bedingungen für marktüb-

lich erachtet. Sie darf auch mit dem 

Erwerb von Vermögensgegenständen 

nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zu-

sammenhang stehende Belastungen 

übernehmen. Soweit die Besonderen 

Anlagebedingungen keinen niedri-

geren Prozentsatz vorsehen, dürfen 

die jeweiligen Belastungen insgesamt 

30% des Verkehrswertes aller im Son-

dervermögen befindlichen Immobili-

en nicht überschreiten. Erbbauzinsen 

bleiben unberücksichtigt.
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§ 10
Verschmelzung

1. �Die Gesellschaft darf nach Maßgabe 

der §§ 181 bis 191 KAGB 

a) �sämtliche Vermögensgegenstän-

de und Verbindlichkeiten dieses 

Sondervermögens auf ein anderes 

bestehendes oder ein neues, dadurch 

gegründetes inländisches Immobili-

en-Sondervermögen übertragen;

b) �sämtliche Vermögensgegenstände 

und Verbindlichkeiten eines anderen 

inländischen Immobilien-Sonderver-

mögens in dieses Sondervermögen 

aufnehmen.

2. �Die Verschmelzung bedarf der  

Genehmigung der Bundesanstalt. 

3. �Bei einer Verschmelzung hat die Ge-

sellschaft nach der Wahl des Anlegers 

entweder

a) �die Anteile des Anlegers kostenlos in 

Anteile an einem anderen Immobili-

en-Sondervermögen, das mit den bis-

herigen Anlagegrundsätzen vereinbar 

ist, umzutauschen oder 

b) �seine Anteile ohne weitere Kosten 

zurückzunehmen.

4. �Die Einzelheiten des Verfahrens erge-

ben sich aus den §§ 182 bis 191 KAGB.

§ 11
Anteile

1. �Die in einer Sammelurkunde zu 

verbriefenden Anteilscheine lauten 

auf den Inhaber.

2. �Die Anteile können verschiedene 

Ausgestaltungsmerkmale, insbeson-

dere hinsichtlich der Ertragsverwen-

dung, des Ausgabeaufschlages, des 

Rücknahmeabschlages, der Währung 

des Anteilwertes, der Verwaltungs-

vergütung, der Mindestanlagesum-

me oder einer Kombination dieser 

Merkmale (Anteilklassen) haben. Die 

Einzelheiten sind in den Besonderen 

Anlagebedingungen festgelegt. 

3. �Die Anteile sind übertragbar, soweit 

die Besonderen Anlagebedingun-

gen nichts anderes regeln. Mit der 

Übertragung eines Anteils gehen die 

in ihm verbrieften Rechte über. Der 

Gesellschaft gegenüber gilt in jedem 

Falle der Inhaber des Anteils als der 

Berechtigte.

4. �Die Rechte der Anleger bzw. die 

Rechte der Anleger einer Anteilklas-

se werden in einer Sammelurkunde 

verbrieft. Sie trägt mindestens die 

handschriftlichen oder vervielfäl-

tigten Unterschriften der Gesell-

schaft und der Verwahrstelle. Der 

Anspruch auf Einzelverbriefung ist 

ausgeschlossen.

§ 12
Ausgabe und Rücknahme 
von Anteilen, 
Rücknahmeaussetzung

1. �Die Anzahl der ausgegebenen Antei-

le ist grundsätzlich nicht beschränkt. 

Soweit die Besonderen Anlagebe-

dingungen nichts anderes vorsehen, 

erfolgt die Anteilausgabe börsentäg-

lich; das Nähere regelt der Verkaufs-

prospekt. Die Gesellschaft behält 

sich vor, die Ausgabe von Anteilen 

vorübergehend oder vollständig 

einzustellen.

2. �Die Anteile können bei der Ge-

sellschaft, der Verwahrstelle oder 

durch Vermittlung Dritter erworben 

werden. Die Besonderen Anlagebe-

dingungen können vorsehen, dass 

Anteile nur von bestimmten Anle-

gern erworben oder gehalten werden 

dürfen.

3. �Anteilrückgaben sind erst nach 

Ablauf einer Mindesthaltefrist von 

24 Monaten und unter Einhaltung 

einer Rückgabefrist von 12 Mo-

naten durch eine unwiderrufliche 

Rückgabeerklärung gegenüber der 

depotführenden Stelle möglich. Der 

Anleger hat seiner depotführenden 

Stelle für mindestens 24 durchge-

hende Monate unmittelbar vor dem 

verlangten Rücknahmetermin einen 

Anteilbestand nachzuweisen, der 

mindestens seinem Rücknahme-

verlangen entspricht. Die Anteile, 

auf die sich die Erklärung bezieht, 

sind bis zur tatsächlichen Rückgabe 

von der depotführenden Stelle zu 

sperren.

4. �Die Gesellschaft ist verpflichtet, 

die Anteile zum jeweils geltenden 

Rücknahmepreis für Rechnung des 

Sondervermögens zurückzunehmen. 

Rücknahmestelle ist die Verwahrstelle.

5. �Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbe-

halten, die Rücknahme der Anteile 

auszusetzen, wenn außergewöhnliche 

Umstände vorliegen, die eine Aus-

setzung unter Berücksichtigung der 

Interessen der Anleger erforderlich er-

scheinen lassen (§ 98 Absatz 2 KAGB).

6. �Insbesondere bleibt der Gesellschaft 

vorbehalten, die Rücknahme der 

Anteile aus Liquiditätsgründen zum 

Schutze der Anleger befristet zu 

verweigern und auszusetzen (§ 257 

KAGB), wenn die Bankguthaben 

und die Erlöse aus Verkäufen der ge-

haltenen Geldmarktinstrumente, In-
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vestmentanteile und Wertpapiere zur 

Zahlung des Rücknahmepreises und 

zur Sicherstellung einer ordnungs-

gemäßen laufenden Bewirtschaftung 

nicht ausreichen oder nicht sogleich 

zur Verfügung stehen. Zur Beschaf-

fung der für die Rücknahme der 

Anteile notwendigen Mittel hat die 

Gesellschaft Vermögensgegenstände 

des Sondervermögens zu angemes-

senen Bedingungen zu veräußern. 

Reichen die liquiden Mittel gemäß 

§ 253 Absatz 1 KAGB zwölf Monate 

nach der Aussetzung der Rücknah-

me gemäß Satz 1 nicht aus, so hat 

die Gesellschaft die Rücknahme 

weiterhin zu verweigern und durch 

Veräußerung von Vermögensgegen-

ständen des Sondervermögens weite-

re liquide Mittel zu beschaffen. Der 

Veräußerungserlös kann abweichend 

von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB 

den dort genannten Wert um bis 

zu 10 % unterschreiten. Reichen die 

liquiden Mittel gemäß § 253 Absatz 

1 KAGB auch 24 Monate nach der 

Aussetzung der Rücknahme gemäß 

Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft 

die Rücknahme der Anteile weiter-

hin zu verweigern und durch Veräu-

ßerung von Vermögensgegenständen 

des Sondervermögens weitere liquide 

Mittel zu beschaffen. Der Veräu-

ßerungserlös kann abweichend von 

§ 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den 

dort genannten Wert um bis zu 20 % 

unterschreiten. 36 Monate nach der 

Aussetzung der Rücknahme gemäß 

Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, 

dass ihm gegen Rückgabe des Anteils 

sein Anteil am Sondervermögen aus 

diesem ausgezahlt wird. Reichen 

auch 36 Monate nach der Ausset-

zung der Rücknahme die Bank-

guthaben und die liquiden Mittel 

nicht aus, so erlischt das Recht der 

Gesellschaft, das Sondervermögen zu 

verwalten; dies gilt auch, wenn die 

Gesellschaft zum dritten Mal binnen 

fünf Jahren die Rücknahme von An-

teilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf 

nach den Sätzen 1 bis 7 kommt nicht 

in Betracht, wenn die Gesellschaft 

die Anteilrücknahme binnen drei 

Monaten erneut aussetzt.

7. �Die Gesellschaft hat die Anleger 

durch eine Bekanntmachung im 

Bundesanzeiger und darüber hinaus 

in einer hinreichend verbreiteten 

Wirtschafts- oder Tageszeitung oder 

in den in dem Verkaufsprospekt 

bezeichneten elektronischen Infor-

mationsmedien über die Aussetzung 

gemäß Absatz 5 und Absatz 6 und 

die Wiederaufnahme der Rücknah-

me der Anteile zu unterrichten. Die 

Anleger sind über die Aussetzung 

und Wiederaufnahme der Rücknah-

me der Anteile unverzüglich nach der 

Bekanntmachung im Bundesanzeiger 

mittels eines dauerhaften Datenträ-

gers zu unterrichten. Bei der Wieder-

aufnahme der Rücknahme von An-

teilen sind die neuen Ausgabe- und 

Rücknahmepreise im Bundesanzeiger 

und in einer hinreichend verbreiteten 

Wirtschafts- oder Tageszeitung oder 

in den im Verkaufsprospekt bezeich-

neten elektronischen Informations-

medien zu veröffentlichen. 

8. �Die Anleger können durch Mehr-

heitsbeschluss gemäß § 259 Absatz 2 

KAGB in die Veräußerung bestimm-

ter Immobilien einwilligen, auch 

wenn diese Veräußerung nicht zu 

angemessenen Bedingungen erfolgt. 

Die Einwilligung ist unwiderruflich; 

sie verpflichtet die Gesellschaft nicht 

zur Veräußerung. Die Abstimmung 

soll ohne Versammlung der An-

leger durchgeführt werden, wenn 

nicht außergewöhnliche Umstände 

eine Versammlung zum Zweck der 

Information der Anleger erforder-

lich machen. An der Abstimmung 

nimmt jeder Anleger nach Maßgabe 

des rechnerischen Anteils seiner 

Beteiligung am Fondsvermögen 

teil. Die Anleger entscheiden mit 

der einfachen Mehrheit der an der 

Abstimmung teilnehmenden Stimm-

rechte. Ein Beschluss der Anleger 

ist nur wirksam, wenn mindestens 

30 Prozent der Stimmrechte bei der 

Beschlussfassung vertreten waren. 

Die Aufforderung zur Abstimmung 

oder die Einberufung der Anleger-

versammlung sowie der Beschluss 

der Anleger sind im Bundesan-

zeiger und darüber hinaus in den 

im Verkaufsprospekt bezeichneten 

elektronischen Informationsmedien 

bekannt zu machen. Eine einberufe-

ne Anlegerversammlung bleibt von 

der Wiederaufnahme der Anteilrück-

nahme unberührt. 

§ 13
Ausgabe- und  
Rücknahmepreis

1. �Zur Errechnung des Ausgabe- und 

Rücknahmepreises der Antei-

le werden die Verkehrswerte der 

zum Sondervermögen gehörenden 

Vermögensgegenstände abzüglich 

der aufgenommenen Kredite und 

sonstigen Verbindlichkeiten und 

Rückstellungen (Nettoinventar-

wert) ermittelt und durch die Zahl 

der umlaufenden Anteile geteilt 

(„Anteilwert“). Werden gemäß § 11 

Absatz 2 unterschiedliche Anteil-

klassen für das Sondervermögen 

eingeführt, ist der Anteilwert sowie 

der Ausgabe- und Rücknahmepreis 

für jede Anteilklasse gesondert zu 

ermitteln. Die Bewertung der Ver-

mögensgegenstände erfolgt gemäß 

den Grundsätzen für die Kurs- und 

Preisfeststellung, die im KAGB und 
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der Kapitalanlage-Rechnungsle-

gungs- und -Bewertungsverordnung 

(KARBV) genannt sind.

2. �Bei Festsetzung des Ausgabepreises 

kann dem Anteilwert zur Abgeltung 

der Ausgabekosten ein Ausgabeauf-

schlag hinzugerechnet werden. Außer 

dem Ausgabeaufschlag werden von 

der Gesellschaft weitere Beträge von 

den Zahlungen des Anteilerwerbers 

zur Deckung von Kosten nur dann 

verwendet, wenn dies die Besonderen 

Anlagebedingungen vorsehen. 

3. �Der Rücknahmepreis ist der vorbe-

haltlich eines Rücknahmeabschlages 

nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. 

Soweit in den Besonderen Anlagebe-

dingungen ein Rücknahmeabschlag 

vorgesehen ist, zahlt die Verwahr-

stelle den Anteilwert abzüglich des 

Rücknahmeabschlages an den Anle-

ger und den Rücknahmeabschlag an 

die Gesellschaft aus, soweit er nicht 

dem Sondervermögen zusteht.. Die 

Einzelheiten sind in den Besonderen 

Anlagebedingungen festgelegt. 

4. �Abrechnungsstichtag für Anteilabrufe 

und Rücknahmeaufträge ist spätes-

tens der auf den Eingang des Anteila-

brufs bzw. Rücknahmeauftrages fol-

gende Wertermittlungstag. Soweit die 

Haltefrist und die Kündigungsfrist 

gemäß § 12 Absatz 3 zur Anwendung 

kommen, ist der Abrechnungsstich-

tag spätestens der auf den Ablauf der 

Haltefrist und der Kündigungsfrist 

folgende Wertermittlungstag.

5. �Die Ausgabe- und Rücknahmeprei-

se werden börsentäglich ermittelt. 

Soweit in den Besonderen Anlagebe-

dingungen nichts weiteres bestimmt 

ist, können die Gesellschaft und die 

Verwahrstelle an gesetzlichen Feier-

tagen, die Börsentage sind, sowie am 

24. und 31. Dezember jeden Jahres 

von einer Ermittlung des Wertes 

absehen; das Nähere regelt der Ver-

kaufsprospekt.

§ 14
Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen 

werden die Aufwendungen und die der 

Gesellschaft, der Verwahrstelle und 

Dritten zustehenden Vergütungen, die 

dem Sondervermögen belastet werden 

können, genannt. Für Vergütungen im 

Sinne von Satz 1 ist in den Besonderen 

Anlagebedingungen darüber hinaus 

anzugeben, nach welcher Methode, in 

welcher Höhe und auf Grund welcher 

Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15
Rechnungslegung

1. �Spätestens sechs Monate nach Ablauf 

des Geschäftsjahres des Sonderver-

mögens macht die Gesellschaft einen 

Jahresbericht einschließlich Ertrags- 

und Aufwandsrechnung gemäß 

§§ 101, 247 KAGB bekannt.

2. �Spätestens zwei Monate nach der 

Mitte des Geschäftsjahres macht die 

Gesellschaft einen Halbjahresbericht 

gemäß § 103 KAGB bekannt.

3. �Wird das Recht zur Verwaltung des 

Sondervermögens während des Ge-

schäftsjahres auf eine andere Kapital-

verwaltungsgesellschaft übertragen 

oder das Sondervermögen während 

des Geschäftsjahres auf ein anderes 

inländisches Immobilien-Sonder-

vermögen verschmolzen, so hat die 

Gesellschaft auf den Übertragungs-

stichtag einen Zwischenbericht zu 

erstellen, der den Anforderungen an 

einen Jahresbericht gemäß Absatz 1 

entspricht.

4. �Wird das Sondervermögen abgewi-

ckelt, hat die Verwahrstelle jährlich 

sowie auf den Tag, an dem die Ab-

wicklung beendet ist, einen Abwick-

lungsbericht zu erstellen, der den 

Anforderungen an einen Jahresbe-

richt gemäß Absatz 1 entspricht.

5. �Die Berichte sind bei der Gesell-

schaft und der Verwahrstelle und 

weiteren Stellen, die im Verkaufs-

prospekt und in den wesentlichen 

Anlegerinformationen anzugeben 

sind, erhältlich; sie werden ferner im 

Bundesanzeiger bekannt gemacht. 

§ 16
Kündigung und Abwicklung 
des Sondervermögens

1. �Die Gesellschaft kann die Verwaltung 

des Sondervermögens mit einer Frist 

von mindestens sechs Monaten durch 

Bekanntmachung im Bundesanzeiger 

und darüber hinaus im Jahresbericht 

oder Halbjahresbericht kündigen. Die 

Anleger sind über eine nach Satz 1 

bekannt gemachte Kündigung mittels 

eines dauerhaften Datenträgers unver-

züglich zu unterrichten. Nach Erklä-

rung der Kündigung und bis zu ihrem 

Wirksamwerden dürfen keine Anteile 

mehr ausgegeben oder zurückgenom-

men werden. Die Gesellschaft ist nach 

Erklärung der Kündigung und bis zu 

ihrem Wirksamwerden berechtigt und 

verpflichtet, sämtliche Immobilien des 

Sondervermögens in Abstimmung mit 

der Verwahrstelle zu angemessenen 

Bedingungen oder mit Einwilligung 

der Anleger gemäß § 12 Absatz 8 zu 

veräußern. Sofern die Veräußerungs-

erlöse nicht zur Sicherstellung einer 

ordnungsgemäßen laufenden Bewirt-



60 CATELLA MODERNES WOHNEN I VERKAUFSPROSPEKT I STAND SEPTEMBER 2018

schaftung benötigt werden und soweit 

nicht Gewährleistungszusagen aus 

den Veräußerungsgeschäften oder zu 

erwartende Auseinandersetzungskos-

ten den Einbehalt im Sondervermögen 

erforderlich machen, ist den Anlegern 

in Abstimmung mit der Verwahrstelle 

halbjährlich ein Abschlag auszuzahlen. 

2. �Die Gesellschaft ist verpflichtet, die 

Verwaltung des Sondervermögens 

auf Verlangen der Bundesanstalt 

zu kündigen, wenn das Sonderver-

mögen nach Ablauf von vier Jahren 

seit seiner Bildung ein Volumen von 

150 Millionen Euro unterschreitet.

3. �Mit dem Wirksamwerden der 

Kündigung erlischt das Recht der 

Gesellschaft, das Sondervermögen zu 

verwalten. Mit dem Verlust des Ver-

waltungsrechts geht das Sondervermö-

gen auf die Verwahrstelle über, die es 

abzuwickeln und den Liquidationserlös 

an die Anleger zu verteilen hat. Für die 

Zeit der Abwicklung hat die Verwahr-

stelle einen Anspruch auf Vergütung 

ihrer Abwicklungstätigkeit sowie auf 

Ersatz ihrer Aufwendungen, die für die 

Abwicklung erforderlich sind. 

4. �Die Gesellschaft hat auf den Tag, 

an dem ihr Verwaltungsrecht nach 

Maßgabe des § 99 KAGB erlischt, 

einen Auflösungsbericht zu erstellen, 

der den Anforderungen an einen 

Jahresbericht nach § 15 Absatz 1 

entspricht.

§ 17
Wechsel der Kapitalver-
waltungsgesellschaft und 
der Verwahrstelle 

1. �Die Gesellschaft kann das Sonder-

vermögen auf eine andere Kapitalver-

waltungsgesellschaft übertragen. Die 

Übertragung bedarf der vorherigen 

Genehmigung durch die Bundesanstalt.

2. �Die genehmigte Übertragung wird 

im Bundesanzeiger und darüber 

hinaus im Jahresbericht oder Halb-

jahresbericht bekannt gemacht. Die 

Anleger sind über eine nach Satz 1 

bekannt gemachte Übertragung un-

verzüglich mittels eines dauerhaften 

Datenträgers zu unterrichten. Die 

Übertragung wird frühestens drei 

Monate nach ihrer Bekanntmachung 

im Bundesanzeiger wirksam.

3. �Die Gesellschaft kann die Ver-

wahrstelle für das Sondervermögen 

wechseln. Der Wechsel bedarf der 

Genehmigung der Bundesanstalt. 

§ 18
Änderungen der  
Anlagebedingungen

1. �Die Gesellschaft kann die Anlagebe-

dingungen ändern, wenn diese nach 

der Änderung mit den bisherigen Anla-

gegrundsätzen vereinbar sind. Sind die 

Änderungen der Anlagebedingungen 

mit den bisherigen Anlagegrundsätzen 

nicht vereinbar, kann die Gesellschaft 

diese ändern, wenn sie die Anteile 

des Anlegers kostenlos in Anteile an 

einem Immobilien-Sondervermögen 

umtauscht, das mit den bisherigen 

Anlagegrundsätzen vereinbar ist, und 

das von ihr oder von einem Unterneh-

men, das demselben Konzern im Sinne 

des § 290 des Handelsgesetzbuchs 

angehört, verwaltet wird. 

2. �Änderungen der Anlagebedingungen 

einschließlich des Anhanges zu den 

Besonderen Anlagebedingungen be-

dürfen der vorherigen Genehmigung 

durch die Bundesanstalt. Soweit die 

Änderungen nach Satz 1 Anlage-

grundsätze des Sondervermögens 

betreffen, bedürfen sie der vorheri-

gen Zustimmung des Aufsichtsrates 

der Gesellschaft.

3. �Sämtliche vorgesehenen Änderun-

gen werden im Bundesanzeiger und 

darüber hinaus in einer hinreichend 

verbreiteten Wirtschafts- oder Tages-

zeitung oder in den im Verkaufspros-

pekt bezeichneten elektronischen In-

formationsmedien bekannt gemacht. 

In einer Veröffentlichung nach Satz 1 

ist auf die vorgesehenen Änderungen 

und ihr In-Kraft-Treten hinzuweisen. 

Im Falle von Kostenänderungen im 

Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 

11 KAGB, Änderungen der Anlage-

grundsätze des Sondervermögens im 

Sinne des § 163 Absatz 3 KAGB oder 

Änderungen in Bezug auf wesentli-

che Anlegerrechte sind den Anlegern 

zeitgleich mit der Bekanntmachung 

nach Satz 1 die wesentlichen Inhal-

te der vorgesehenen Änderungen 

der Anlagebedingungen und ihrer 

Hintergründe sowie eine Information 

über ihre Rechte nach § 163 Absatz 

3 KAGB in einer verständlichen Art 

und Weise mittels eines dauerhaften 

Datenträgers gemäß § 163 Absatz 4 

KAGB zu übermitteln.

4. �Die Änderungen treten frühestens 

am Tag nach ihrer Bekanntmachung 

im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle 

von Änderungen der Kosten und der 

Anlagegrundsätze des Sondervermö-

gens jedoch nicht vor Ablauf von drei 

Monaten nach der entsprechenden 

Bekanntmachung.

§ 19
Erfüllungsort

Erfüllungsort ist der Sitz der Gesell-

schaft.
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zur Regelung des Rechtsverhältnisses 

zwischen den Anlegern und der 

Catella Real Estate AG, München,
 („Gesellschaft“) 

für das von der Gesellschaft verwaltete 

Immobilien-Sondervermögen

„Catella Modernes Wohnen“,
die nur in Verbindung mit den für das 

jeweilige Sondervermögen von der 

Gesellschaft aufgestellten Allgemeinen 

Anlagebedingungen gelten. 

Anlagegrundsätze und  
Anlagegrenzen

§ 1
Immobilien

1. �Die Gesellschaft darf für das Sonder-

vermögen folgende Immobilien im 

gesetzlich zulässigen Rahmen (§ 231 

Absatz 1 KAGB) erwerben: 

a) �Mietwohngrundstücke, Geschäfts-

grundstücke und gemischt genutzte 

Grundstücke;

b) �Grundstücke im Zustand der Be-

bauung bis zu 20% des Wertes des 

Sondervermögens;

c) �unbebaute Grundstücke, die für eine 

alsbaldige eigene Bebauung nach 

Maßgabe des Buchstaben a) be-

stimmt und geeignet sind, bis zu 20% 

des Wertes des Sondervermögens;

d) �Erbbaurechte unter den Vorausset-

zungen der Buchstaben a) bis c);

e) �andere Grundstücke und andere Erb-

baurechte sowie Rechte in Form des 

Wohnungseigentums, Teileigentums, 

Wohnungserbbaurechts und Teilerb-

baurechts bis zu 15% des Wertes des 

Sondervermögens;

f) �Nießbrauchrechte an Grundstücken 

nach Maßgabe des Buchstaben a), die 

der Erfüllung öffentlicher Aufgaben 

dienen, bis zu 10% des Wertes des 

Sondervermögens.

2. �Die Gesellschaft investiert überwie-

gend in wohnwirtschaftlich genutzte 

Immobilien, die in der Bundesrepu-

blik Deutschland belegen sind. Die 

Gesellschaft investiert jedenfalls nur 

in Immobilien, die im Euro-Wäh-

rungsgebiet belegen sind. Der Sitz von 

Immobilien-Gesellschaften, über wel-

che mittelbar Vermögensgegenstände 

im Sinne von Absatz 1 und Absatz 2 

Satz 1 erworben werden dürfen, muss 

ausschließlich in Vertragsstaaten des 

Abkommens über den Europäischen 

Wirtschaftsraum belegen sein. 

3. �Bei der Berechnung des Wertes des 

Sondervermögens für die gesetzlichen 

und vertraglichen Anlagegrenzen ge-

mäß Absatz 1 Buchstaben b), c), e) und 

f) sowie Absatz 2 sind die aufgenom-

menen Darlehen nicht abzuziehen.

4. �Die Gesellschaft investiert fortlau-

fend mindestens 51 Prozent des 

Wertes des Sondervermögens in 

Immobilien und Immobilien-Gesell-

schaften.

5. �Die Gesellschaft kann sich bei der 

Auswahl der für das Sondervermögen 

anzuschaffenden oder zu veräußern-

den Vermögensgegenstände des Rates 

eines Anlageausschusses bedienen.

§ 2
Beteiligungen an  
Immobilien-Gesellschaften 

1. �Die Gesellschaft darf im gesetz-

lich zulässigen Rahmen (§§  234 

bis 242 KAGB) Beteiligungen an 

Immobilien-Gesellschaften erwer-

ben, deren Unternehmensgegenstand 

im Gesellschaftsvertrag oder in der 

Satzung auf Tätigkeiten beschränkt 

ist, welche die Gesellschaft für das 

Sondervermögen ausüben darf. Die 

Immobilien-Gesellschaft darf nach 

dem Gesellschaftsvertrag oder der 

Satzung nur Vermögensgegenstände 

im Sinne von § 1, mit Ausnahme von 

Nießbrauchrechten nach Maßgabe 

von § 1 Absatz 1 Buchstabe f) sowie 

die zur Bewirtschaftung der Ver-

mögensgegenstände erforderlichen 

Gegenstände oder Beteiligungen an 

anderen Immobilien-Gesellschaften 

erwerben. Die Beteiligungen an 

Immobilien-Gesellschaften sind bei 

den Anlagebeschränkungen nach § 1 

und bei der Berechnung der dabei 

geltenden gesetzlichen Grenzen zu 

berücksichtigen.

Besondere 
Anlagebedingungen
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2. �Soweit einer Immobilien-Gesell-

schaft ein Darlehen gemäß § 4 

Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen 

Anlagebedingungen gewährt wird, 

hat die Gesellschaft sicherzustellen, 

dass

a) �die Darlehensbedingungen marktge-

recht sind,

b) �das Darlehen ausreichend besichert 

ist,

c) �bei einer Veräußerung der Beteili-

gung die Rückzahlung des Darlehens 

innerhalb von sechs Monaten nach 

Veräußerung vereinbart ist,

d) �die Summe der für Rechnung des 

Sondervermögens einer Immobilien-

Gesellschaft insgesamt gewährten 

Darlehen 50% des Wertes der von der 

Immobilien-Gesellschaft gehaltenen 

Immobilien nicht übersteigt,

e) �die Summe der für Rechnung des 

Sondervermögens den Immobilien-

Gesellschaften insgesamt gewähr-

ten Darlehen 25% des Wertes des 

Sondervermögens nicht übersteigt. 

Bei der Berechnung der Grenze sind 

die aufgenommenen Darlehen nicht 

abzuziehen.

§ 3
Belastung mit einem  
Erbbaurecht

1. �Die Gesellschaft darf Grundstücke 

des Sondervermögens im Sinne des 

§ 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), c) 

und e) mit Erbbaurechten belasten, 

sofern der Wert des Grundstücks, an 

dem ein Erbbaurecht bestellt werden 

soll, zusammen mit dem Wert der 

Grundstücke, an denen bereits Erb-

baurechte bestellt wurden, 10% des 

Wertes des Sondervermögens nicht 

übersteigt. Bei der Berechnung des 

Wertes des Sondervermögens sind 

die aufgenommenen Darlehen nicht 

abzuziehen. 

2. �Diese Belastungen dürfen nur erfol-

gen, wenn unvorhersehbare Um-

stände die ursprünglich vorgesehene 

Nutzung des Grundstückes verhin-

dern oder wenn dadurch wirtschaft-

liche Nachteile für das Sondervermö-

gen vermieden werden, oder wenn 

dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle 

Verwertung ermöglicht wird.

§ 4
Höchstliquidität

1. �Bis zu 49% des Wertes des Son-

dervermögens dürfen in Anlagen 

gemäß § 6 Absatz 2 der Allgemeinen 

Anlagebedingungen gehalten werden 

(Höchstliquidität). Bei der Berech-

nung dieser Grenze sind folgende 

gebundene Mittel abzuziehen:

-  �die zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemäßen laufenden Bewirt-

schaftung benötigten Mittel;

-  �die für die nächste Ausschüttung 

vorgesehenen Mittel;

-  �die zur Erfüllung von Verbindlichkei-

ten aus rechtswirksam geschlossenen 

Grundstückskaufverträgen, aus Darle-

hensverträgen, die für die bevorstehen-

den Anlagen in bestimmten Immobili-

en und für bestimmte Baumaßnahmen 

erforderlich werden, sowie aus Bau-

verträgen erforderlichen Mittel, sofern 

die Verbindlichkeiten in den folgenden 

zwei Jahren fällig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel 

von der Höchstliquidität sind die in § 1 

Absatz 4 genannten steuerrechtlichen 

Anlagebeschränkungen zu beachten.

2. �Die Vermögensgegenstände des 

Sondervermögens gemäß Absatz 1 

dürfen nicht auf Fremdwährung 

lauten. 

§ 5
Währungsrisiko

Die für Rechnung des Sondervermö-

gens gehaltenen Vermögensgegen-

stände dürfen keinem Währungsrisiko 

unterliegen.

§ 6
Derivate mit Absicherungs-
zweck – Wahlvorbehalt

1. �Die Gesellschaft kann im Rahmen 

der Verwaltung des Sondervermögens 

Derivate einsetzen. Sie darf – der Art 

und dem Umfang der eingesetzten 

Derivate entsprechend – zur Ermitt-

lung der Auslastung der nach § 197 

Absatz 2 KAGB festgesetzten Markt-

risikogrenze für den Einsatz von 

Derivaten entweder den einfachen 

oder den qualifizierten Ansatz im 

Sinne der DerivateV nutzen. Nähere 

Erläuterungen hierzu enthält der 

Verkaufsprospekt.

2. �Sofern die Gesellschaft den einfachen 

Ansatz nutzt, darf sie regelmäßig nur 

in Grundformen von Derivaten und 

Finanzinstrumenten mit derivativer 

Komponente oder Kombinationen 

aus diesen Derivaten und Finanzinst-

rumenten mit derivativer Komponen-

te investieren, die von Vermögensge-

genständen, die gemäß § 6 Absatz 2 

Buchstaben b) bis f) der Allgemei-

nen Anlagebedingungen und von 

Immobilien, die gemäß § 1 Absatz 1  
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erworben werden dürfen, oder von 

Zinssätzen, Wechselkursen oder 

Währungen abgeleitet sind. Kom-

plexe Derivate auf die vorgenannten 

Vermögensgegenstände dürfen nur 

zu einem vernachlässigbaren Anteil 

eingesetzt werden. Total Return 

Swaps dürfen nicht abgeschlossen 

werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) �Terminkontrakte auf Vermögens-

gegenstände gemäß § 6 Absatz 2 

Buchstaben b) bis f) der Allgemei-

nen Anlagebedingungen sowie auf 

Immobilien gemäß § 1 Absatz 1, 

Zinssätze, Wechselkurse oder Wäh-

rungen;

b) �Optionen oder Optionsscheine auf 

Vermögensgegenstände gemäß § 6 

Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der 

Allgemeinen Anlagebedingungen 

sowie auf Immobilien gemäß § 1 Ab-

satz 1, Zinssätze, Wechselkurse oder 

Währungen und auf Terminkontrak-

te nach Buchstabe a), wenn sie die 

folgenden Eigenschaften aufweisen:

	 aa) �eine Ausübung ist entweder wäh-

rend der gesamten Laufzeit oder 

zum Ende der Laufzeit möglich 

und

	 bb) �der Optionswert hängt zum 

Ausübungszeitpunkt linear von 

der positiven oder negativen Dif-

ferenz zwischen Basispreis und 

Marktpreis des Basiswerts ab und 

wird null, wenn die Differenz das 

andere Vorzeichen hat;

c) �Zinsswaps, Währungsswaps oder 

Zins-Währungsswaps;

d) �Optionen auf Swaps nach 

Buchstabe c), sofern sie die in Buch-

stabe b) unter Buchstaben aa) und 

bb) beschriebenen Eigenschaften 

aufweisen (Swaptions);

e) �Credit Default Swaps auf Vermö-

gensgegenstände gemäß § 6 Absatz 2 

Buchstaben b) bis f) der Allgemei-

nen Anlagebedingungen sowie auf 

Immobilien gemäß § 1 Absatz 1, 

sofern sie ausschließlich und nach-

vollziehbar der Absicherung des 

Kreditrisikos von genau zuorden-

baren Vermögensgegenständen des 

Sondervermögens dienen. 

 

Der nach Maßgabe von § 16 

DerivateV zu ermittelnde Anrech-

nungsbetrag des Sondervermögens 

für das Marktrisiko darf zu keinem 

Zeitpunkt den Wert des Sonderver-

mögens übersteigen. 

3. �Terminkontrakte, Optionen oder 

Optionsscheine auf Investmentantei-

le gemäß § 6 Absatz 2 Buchstabe d) 

der Allgemeinen Anlagebedingungen 

dürfen nicht abgeschlossen werden.

4. �Sofern die Gesellschaft den qua-

lifizierten Ansatz nutzt, darf sie 

– vorbehaltlich eines geeigneten 

Risikomanagementsystems – in jegli-

che Derivate und Finanzinstrumente 

mit derivativer Komponente oder 

Kombinationen aus diesen Deriva-

ten und Finanzinstrumenten mit 

derivativer Komponente investieren, 

die von Vermögensgegenständen, 

die gemäß § 6 Absatz 2 Buchstaben 

b) bis f) der Allgemeinen Anlagebe-

dingungen und von Immobilien, die 

gemäß Baustein 1 Absatz 1 erworben 

werden dürfen, oder von Zinssät-

zen, Wechselkursen oder Währun-

gen, abgeleitet sind. Hierzu zählen 

insbesondere Optionen, Finanz-

terminkontrakte und Swaps sowie 

Kombinationen hieraus. Total Return 

Swaps dürfen nicht abgeschlossen 

werden. Dabei darf der dem Sonder-

vermögen zuzuordnende potenzielle 

Risikobetrag für das Marktrisiko 

(„Risikobetrag“) zu keinem Zeit-

punkt das Zweifache des potenziellen 

Risikobetrags für das Marktrisiko des 

zugehörigen Vergleichsvermögens 

gemäß § 9 der DerivateV übersteigen. 

Alternativ darf der Risikobetrag zu 

keinem Zeitpunkt 20 % des Wertes 

des Sondervermögens übersteigen.

5. �Unter keinen Umständen darf die 

Gesellschaft bei diesen Geschäften 

von den in den Anlagebedingun-

gen oder in dem Verkaufsprospekt 

genannten Anlagegrundsätzen und 

-grenzen abweichen.

6. �Die Gesellschaft wird Derivate 

nur zum Zwecke der Absicherung 

einsetzen.

7. �Bei der Ermittlung der Marktrisiko-

grenze beim Einsatz von Derivaten 

darf die Gesellschaft nach § 6 der 

DerivateV jederzeit zwischen dem 

einfachen und dem qualifizierten 

Ansatz wechseln. Der Wechsel bedarf 

nicht der Genehmigung durch die 

Bundesanstalt, die Gesellschaft hat 

den Wechsel jedoch unverzüglich der 

Bundesanstalt anzuzeigen und im 

nächstfolgenden Halbjahres- oder 

Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 7
Wertpapier-Darlehen und 
Wertpapier-Pensionsge-
schäfte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-

Pensionsgeschäfte gemäß den §§ 7 und 

8 der Allgemeinen Anlagebedingungen 

werden nicht abgeschlossen 
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Anteilklassen 

§ 8
Anteilklassen

1. �Für das Sondervermögen können 

Anteilklassen im Sinne von § 11 

Absatz 2 der Allgemeinen Anlage-

bedingungen gebildet werden, die 

sich hinsichtlich der Anleger, die 

Anteile erwerben und halten dürfen, 

unterscheiden: „A“ und „B“. Die Bil-

dung von Anteilklassen ist jederzeit 

zulässig und liegt im Ermessen der 

Gesellschaft. 

Ausgabepreis, Rücknahme-
preis, Rücknahme und  
Ausgabe von Anteilen und 
Kosten

§ 9
Ausgabe- und  
Rücknahmepreis

Der Ausgabeaufschlag beträgt bis 

zu 5% des Anteilwertes. Es steht der 

Gesellschaft frei, einen niedrigeren 

Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Ein Rücknahmeabschlag wird nicht 

erhoben. 

§ 10
Ausgabe und Rücknahme 
von Anteilen

1. �Anteile an dem Sondervermögen der 

Anteilklasse „A“ dürfen nur erwor-

ben und gehalten werden von

-  �inländischen Körperschaften, Perso-

nenvereinigungen oder Vermögens-

massen, die nach der Satzung, dem 

Stiftungsgeschäft oder der sonstigen 

Verfassung und nach der tatsächli-

chen Geschäftsführung ausschließlich 

und unmittelbar gemeinnützigen, 

mildtätigen oder kirchlichen Zwe-

cken im Sinne der §§ 51 bis 68 der 

Abgabenordnung dienen und die die 

Anteile nicht in einem wirtschaftli-

chen Geschäftsbetrieb halten;

-  �inländischen Stiftungen des öffentli-

chen Rechts, die ausschließlich und 

unmittelbar gemeinnützigen oder 

mildtätigen Zwecken dienen; 

-  �inländischen juristischen Personen 

des öffentlichen Rechts, die aus-

schließlich und unmittelbar kirchli-

chen Zwecken dienen, sowie

-  �den vorstehenden drei Spiegelstrichen 

vergleichbare ausländische Anleger 

mit Sitz und Geschäftsleitung in 

einem Amts- und Beitreibungshilfe 

leistenden ausländischen Staat.

Zum Nachweis der vorgenannten 

Voraussetzungen hat der Anleger der 

Gesellschaft eine gültige Bescheini-

gung nach § 9 Absatz 1 Nr. 1 oder 

2 Investmentsteuergesetz zu über-

mitteln. Fallen bei einem Anleger die 

vorgenannten Voraussetzungen weg, 

so ist er verpflichtet, dies der Gesell-

schaft innerhalb eines Monats nach 

dem Wegfall mitzuteilen. Steuerliche 

Befreiungsbeträge, die die Gesellschaft 

im Zusammenhang mit der Verwal-

tung des Sondervermögens erhält und 

die auf Erträge der Anteilklasse „A“ 

entfallen, sind grundsätzlich den Anle-

gern der Anteilklasse „A“ auszuzahlen. 

Abweichend hiervon ist die Gesellschaft 

berechtigt, die Befreiungsbeträge 

unmittelbar dem Sondervermögen 

zugunsten der Anleger der Anteilklas-

se „A“ zuzuführen; aufgrund dieser 

Zuführung werden keine neuen Anteile 

ausgegeben. Das verwendete Verfahren 

wird im Verkaufsprospekt erläutert. 

2. �Anteile an dem Sondervermögen der 

Anteilklasse „B“ dürfen nur erwor-

ben und gehalten werden von

-  �inländischen juristischen Personen 

des öffentlichen Rechts, soweit die 

Anteile nicht einem nicht von der 

Körperschaftsteuer befreiten Betrieb 

gewerblicher Art zuzurechnen sind 

oder

-  �von der Körperschaftsteuer befrei-

ten inländischen Körperschaften, 

Personenvereinigungen oder Vermö-

gensmassen, soweit sie nicht unter 

den vorherigen Spiegelstrich fallen, 

oder vergleichbare ausländische Kör-

perschaften, Personenvereinigungen 

oder Vermögensmassen mit Sitz und 

Geschäftsleitung in einem Amts- und 

Beitreibungshilfe leistenden ausländi-

schen Staat. 

3. �Abweichend von § 11 Absatz 3 der 

Allgemeinen Anlagebedingungen 

dürfen die Anteile der Anteilklasse 

„A“ und der Anteilklasse „B“ nicht 

übertragen werden. Überträgt ein 

Anleger dennoch Anteile, so ist er 

verpflichtet, dies der Gesellschaft 

innerhalb eines Monats nach dem 

Übertrag mitzuteilen. Das Recht 

zur Rückgabe der Anteile nur an die 

Gesellschaft für Rechnung des Son-

dervermögens gemäß § 12 Absatz 3 

bis 6 der Allgemeinen Anlagebedin-

gungen bleibt unberührt.

4. �Anleger können grundsätzlich 

täglich das Recht zur Rückgabe ihrer 

Anteile ausüben, vorbehaltlich der 

Einhaltung etwaiger Mindesthalte- 

und Rückgabefristen sowie Rück-

nahmeaussetzungen gemäß § 12 der 

Allgemeinen Anlagebedingungen. 
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§ 11
Kosten

1. �Die Gesellschaft erhält für die Ver-

waltung des Sondervermögens eine 

jährliche Vergütung bis zur Höhe 

von 0,75% des Durchschnittswertes 

der gemäß § 1 und § 2 erworbenen 

und gehaltenen Immobilien, der aus 

den Verkehrswerten am Ende eines 

jeden Monats des laufenden Ge-

schäftsjahres errechnet wird. Dabei 

ist der Wert von mittelbar über 

Immobilien-Gesellschaften erworbe-

nen oder gehaltenen Immobilien nur 

anteilig in Höhe der Beteiligungs-

quote anzusetzen. Die Gesellschaft 

ist berechtigt, hierauf monatlich 

anteilige Vorschüsse zu erheben. 

2. �Werden für das Sondervermögen 

Immobilien erworben, kann die 

Gesellschaft eine einmalige Vergütung 

von bis zu 1,5% des Verkehrswertes 

der Immobilie beanspruchen. 60% 

dieser Vergütung können bei Unter-

zeichnung des Kaufvertrages, weitere 

40% bei Übergang von Besitz, Nutzen 

und Lasten aus dem Sondervermögen 

entnommen werden. Kommt es nach 

der Unterzeichnung des Kaufvertrages 

nicht zu einem Übergang von Besitz, 

Nutzen und Lasten, hat die Gesell-

schaft die zunächst gezogene Vergü-

tung an das Sondervermögen zu erstat-

ten. Absatz 1 Satz 2 gilt entsprechend.

3. �Werden für das Sondervermögen 

Immobilien bebaut oder umgebaut 

(„Projektentwicklung“), kann die 

Gesellschaft bis zu 1,5% der Baukos-

ten (einschließlich Baunebenkosten) 

gemäß DIN 276 beanspruchen. Wird 

eine Immobilie in Bebauungsabsicht 

oder im Zustand der Bebauung 

erworben, sind die Grundstücksge-

stehungskosten insoweit als Teil der 

Bemessungsgrundlage anzusehen.

4. �Werden für das Sondervermögen Im-

mobilien veräußert, kann die Gesell-

schaft eine einmalige Vergütung bis 

zur Höhe von 1% des Verkehrswertes 

der Immobilie bzw. des eventuell 

niedrigeren Verkaufspreises beanspru-

chen; die Vergütung erhöht sich auf 

3%, wenn die Veräußerung durch den 

Verkauf einzelner Wohnungen erfolgt.

5. �Die monatliche Vergütung für die 

Verwahrstelle beträgt 1/12 von 

höchstens 0,025% p.a. des Wertes 

des Sondervermögens, mindestens 

EUR 45.000,00 p.a., errechnet aus 

dem jeweiligen Monatsendwert.

6. �Neben den vorgenannten Vergütun-

gen gehen die folgenden Aufwen-

dungen zu Lasten des Sondervermö-

gens:

a)	� Kosten der externen Bewerter und 

anderer Sachverständiger;

b)	� bankübliche Depot- und Konto-

gebühren, ggf. einschließlich der 

banküblichen Kosten für die Ver-

wahrung ausländischer Vermögens-

gegenstände im Ausland;

c)	 �bei der Verwaltung von Immobilien 

entstehende Fremdkapital- und Be-

wirtschaftungskosten (Verwaltungs-, 

Vermietungs-, Instandhaltungs-, In-

standsetzungs-, Betriebs- und Rechts-

verfolgungskosten, Versicherungen);

d)	� Kosten für Druck und Versand  der 

für die Anleger bestimmten gesetz-

lich vorgeschriebenen Verkaufs-

unterlagen (Jahres- und Halb-

jahresberichte, Verkaufsprospekt, 

wesentliche Anlegerinformationen);

e)	� Kosten der Bekanntmachung der 

Jahres- und Halbjahresberichte, der 

Ausgabe- und Rücknahmepreise 

und ggf. der Ausschüttungen oder 

Thesaurierungen und des Auflö-

sungsberichtes;

f)	� Kosten der Erstellung und Verwen-

dung eines dauerhaften Datenträgers, 

außer im Fall der Informationen 

über Fondsverschmelzungen und der 

Informationen über Maßnahmen im 

Zusammenhang mit Anlagegrenzver-

letzungen oder Berechnungsfehlern 

bei der Anteilwertermittlung;

g)	� Kosten für die Prüfung des Sonder-

vermögens durch den Abschlussprü-

fer des Sondervermögens;

h)	� Kosten für die Bekanntmachung der 

Besteuerungsgrundlagen und der 

Bescheinigung, dass die steuerlichen 

Angaben nach den Regeln des deut-

schen Steuerrechts ermittelt wurden;

i)	� Kosten für die Geltendmachung 

und Durchsetzung von Rechtsan-

sprüchen durch die Gesellschaft für 

Rechnung des Sondervermögens 

sowie der Abwehr von gegen die 

Gesellschaft zu Lasten des Sonder-

vermögens erhobenen Ansprüchen;

j)	� Gebühren und Kosten, die von 

staatlichen Stellen in Bezug auf das 

Sondervermögen erhoben werden;

k)	� Kosten für Rechts- und Steuerbera-

tung im Hinblick auf das Sonderver-

mögen;

l)	� Kosten sowie jegliche Entgelte, 

die mit dem Erwerb und/oder der 

Verwendung bzw. Nennung eines 

Vergleichsmaßstabes oder Finanzin-

dizes anfallen können;

m)	�Kosten für die Analyse des Anla-

geerfolges des Sondervermögens 

durch Dritte;
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n)	� im Zusammenhang mit den an die 

Gesellschaft, die Verwahrstelle und 

Dritte zu zahlende Vergütungen 

sowie den vorstehend genannten 

Aufwendungen anfallende Steuern 

einschließlich der im Zusammen-

hang mit der Verwaltung und 

Verwahrung entstehenden Steuern.

7. �Neben den vorgenannten Vergütun-

gen und Aufwendungen werden dem 

Sondervermögen die in Zusammen-

hang mit dem Erwerb und der Veräu-

ßerung von Vermögensgegenständen 

entstehenden Kosten (einschließlich 

einer anfallenden Grunderwerbsteuer 

sowie Kosten für Notar und Grund-

buchamt, die durch einen Übergang 

des AIF-Sondervermögens auf die 

Verwahrstelle gemäß § 100 KAGB 

verursacht werden) belastet. Die 

Aufwendungen im Zusammenhang 

mit dem Erwerb, der Veräußerung, 

der Bebauung, des Umbaus und der 

Belastung von Immobilien ein-

schließlich in diesem Zusammenhang 

anfallender Steuern werden dem 

Sondervermögen unabhängig vom 

tatsächlichen Zustandekommen des 

Geschäftes belastet.

8. �Die Gesellschaft kann für die 

Verwaltung des Sondervermögens 

je ausgegebenen Anteil ferner eine 

erfolgsabhängige Vergütung in 

Höhe von bis zu 20% des Betrages 

erhalten, um den der Anteilwert 

am Ende einer Abrechnungsperio-

de den Anteilwert am Beginn der 

Abrechnungsperiode mehr als 4,5% 

p.a. übersteigt. Abrechnungsperio-

de ist das Fondsgeschäftsjahr. Die 

erste Abrechnungsperiode beginnt 

mit der Auflegung des Sonderver-

mögens und endet erst am zweiten 

31. Oktober, der der Auflegung 

folgt. Die erfolgsabhängige Vergü-

tung wird anhand der Anteilwert-

entwicklung, die nach der BVI-Me-

thode (siehe: www.bvi.de) berechnet 

wird, in der Abrechnungsperiode 

unter Berücksichtigung des verein-

barten Schwellenwertes ermittelt. 

Die erfolgsabhängige Vergütung 

kann nur entnommen werden, wenn 

der Anteilwert am Ende der Abrech-

nungsperiode den Höchststand des 

Anteilwertes des Sondervermögens, 

der am Ende der fünf vorhergehen-

den Abrechnungsperioden erzielt 

wurde, übersteigt. Für das Ende der 

ersten Abrechnungsperiode nach 

Auflegung des Sondervermögens 

findet Satz 5 keine Anwendung; 

für das Ende der zweiten, dritten, 

vierten und fünften Abrechnungspe-

riode nach Auflegung findet Satz 5 

mit der Maßgabe Anwendung, dass 

der Anteilwert den Höchststand 

des Anteilwertes am Ende der ein, 

zwei, drei bzw. vier vorhergehenden 

Abrechnungsperioden übersteigen 

muss.

9. �Die Regelungen unter Absatz 6 

Buchstabe a) und b) und Absatz 3 

und 4 gelten entsprechend für die 

von der Gesellschaft für Rechnung 

des Sondervermögens unmittelbar 

oder mittelbar gehaltenen Betei-

ligungen an Immobilien-Gesell-

schaften bzw. die Immobilien dieser 

Gesellschaften. Dabei ist der Wert 

der von der Immobilien-Gesellschaft 

gehaltenen Immobilien die Bezugs-

größe; werden Immobilien nur antei-

lig gehalten, sind die Aufwendungen 

nur anteilig in Höhe der Beteili-

gungsquote anzusetzen. Aufwen-

dungen nach Absatz 6, die bei der 

Immobilien-Gesellschaft aufgrund 

von besonderen Anforderungen des 

KAGB entstehen, gehen nicht an-

teilig, sondern in vollem Umfang zu 

Lasten des/der Sondervermögen, für 

deren Rechnung eine Beteiligung an 

der Gesellschaft gehalten wird und 

die diesen Anforderungen unterliegt.

10. �Die Gesellschaft hat im Jahresbe-

richt und im Halbjahresbericht 

den Betrag der Ausgabeaufschläge 

und Rücknahmeabschläge offen zu 

legen, die dem Sondervermögen im 

Berichtszeitraum für den Erwerb 

und die Rücknahme von Anteilen 

im Sinne des § 196 KAGB berech-

net worden sind. Beim Erwerb von 

Anteilen, die direkt oder indirekt 

von der Gesellschaft selbst oder einer 

anderen Gesellschaft verwaltet wer-

den, mit der die Gesellschaft durch 

eine wesentliche unmittelbare oder 

mittelbare Beteiligung verbunden 

ist, darf die Gesellschaft oder die 

andere Gesellschaft für den Erwerb 

und die Rücknahme keine Ausgabe-

aufschläge und Rücknahmeabschläge 

berechnen. Die Gesellschaft hat im 

Jahresbericht und im Halbjahresbe-

richt die Vergütung offen zu legen, 

die dem Sondervermögen von der 

Gesellschaft selbst, von einer anderen 

Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer 

Investmentaktiengesellschaft oder 

einer anderen Gesellschaft, mit der 

die Gesellschaft durch eine wesent-

liche unmittelbare oder mittelbare 

Beteiligung verbunden ist oder einer 

ausländischen Investment-Gesell-

schaft, einschließlich ihrer Verwal-

tungsgesellschaft als Verwaltungsver-

gütung für die im Sondervermögen 

gehaltenen Anteile berechnet wurde. 

Ertragsverwendung und 
Geschäftsjahr

§ 12
Ausschüttung

1. �Die Gesellschaft schüttet grundsätz-

lich die während des Geschäftsjahres 
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für Rechnung des Sondervermögens 

angefallenen und nicht zur Kosten-

deckung verwendeten Erträge aus 

den Immobilien und dem sonstigen 

Vermögen – unter Berücksichtigung 

des zugehörigen Ertragsausgleichs 

– aus. Substanzausschüttungen 

sind grundsätzlich nicht zulässig. 

Die Gesellschaft darf aber bei der 

Berechnung der Ausschüttung auch 

Zuführungen aus dem Sondervermö-

gen gemäß § 12 Abs. 1 Ziff. I Nr. 3 

KARBV einbeziehen.

2. �Von den nach Absatz 1 ermittelten 

Erträgen müssen Beträge, die für 

künftige Instandsetzungen erfor-

derlich sind, einbehalten werden. 

Beträge, die zum Ausgleich von 

Wertminderungen der Immobilien 

erforderlich sind, können einbehal-

ten werden. Es müssen jedoch unter 

dem Vorbehalt des Einbehalts gemäß 

Satz 1 mindestens 50% der ordent-

lichen Erträge des Sondervermö-

gens gemäß Absatz 1 ausgeschüttet 

werden.

3. �Veräußerungsgewinne – unter 

Berücksichtigung des zugehörigen 

Ertragsausgleichs – und Eigengeld-

verzinsung für Bauvorhaben, soweit 

sie sich in den Grenzen der erspar-

ten marktüblichen Bauzinsen hält, 

können ebenfalls zur Ausschüttung 

herangezogen werden.

4. �Ausschüttbare Erträge gemäß 

den Absätzen 1 bis 3 können zur 

Ausschüttung in späteren Geschäfts-

jahren insoweit vorgetragen werden, 

als die Summe der vorgetragenen 

Erträge 15% des jeweiligen Wertes 

des Sondervermögens zum Ende 

des Geschäftsjahres nicht übersteigt. 

Erträge aus Rumpfgeschäftsjahren 

können vollständig vorgetragen 

werden.

5. �Im Interesse der Substanzerhal-

tung können Erträge teilweise, in 

Sonderfällen auch vollständig zur 

Wiederanlage im Sondervermögen 

bestimmt werden. Es müssen jedoch 

mindestens 50% der ordentlichen 

Erträge des Sondervermögens gemäß 

Absatz 1 ausgeschüttet werden, 

soweit Absatz 2 Satz 1 dem nicht 

entgegensteht.

6. �Die Ausschüttung erfolgt jährlich 

unmittelbar nach Bekanntmachung 

des Jahresberichts. 

§ 13
Geschäftsjahr

Das Geschäftsjahr des Sondervermö-

gens beginnt am 1. Mai und endet am 

30. April des darauffolgenden Kalen-

derjahres.
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Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Catella Real Estate AG

Alter Hof 5

D-80331 München

Telefon +49-89-189 16 65-0

Telefax +49-89-189 16 65-466

Handelsregister: Amtsgericht München 

Handelsregisternummer: HRB 16 90 51

Gründung

18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital 

am 31.12.2017

2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2017

3.625 TEUR

Aufsichtsrat
Dr. Andreas Kneip
Aufsichtsratsvorsitzender 

Selbständiger Berater

Knut Pedersen 
stellvertretender  

Aufsichtsratsvorsitzender

Catella AB, Schweden

Chief Executive Officer

Josef Brandhuber
Selbständiger Berater

Marcus Holmstrand 
Catella AB, Schweden

Chief Financial Officer (CFO)

Timo Nurminen 
Managing Director

Catella Property Oy, Finnland

Bernd Schöffel
Wirtschaftsprüfer/Steuerberater

Vorstand
Henrik Fillibeck 
Dr. Bernd Thalmeier
Jürgen Werner 

Gesellschafter
Catella Property Fund Management AB, 

Stockholm/Schweden (94,5 %)

Fastighetsaktiebolaget Bremia,  

Kalmar/Schweden (5,5 %)

Verwahrstelle
Firma:
CACEIS Bank S.A., Germany Branch

Sitz der Niederlassung:
Lilienthalallee 36

D-80939 München 

Sitz der Hauptniederlassung:
1-3 place Valhubert

75206 Paris Cedex 13

Frankreich

Stammkapital der Hauptniederlassung:
1.273.376.994,56  EUR

Ständige Vertretung  
nach § 13e Abs. 2 Nr. 3 HGB:
Thies Clemenz, Christian Nolot,  

Dr. Holger Sepp 

Gesellschafter der Hauptniederlassung: 
CACEIS S.A., Paris, Frankreich
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Abschlussprüfer
PricewaterhouseCoopers AG

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Bernhard-Wicki-Straße 8

D-80636 München

Ankaufsbewerter
Carsten Troff
Dipl.-Volkswirt

DIAZert – Zertifizierter Sachverstän- 

diger für Immobilienbewertung mit 

dem Schwerpunkt Investment nach 

DIN EN ISO/IEC 17024

Dr. Martin Töllner 
Dipl.-Ing., Architekt

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Sylvie Westenberger
Dipl.-Ing., Architekt

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung 

von bebauten und unbebauten Grund-

stücken, Mieten und Pachten.

Thomas Kraft
Dipl.-Ing., Architekt

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Winfried Schneider 
Dipl.-Ing.

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Thomas Umstätter 
IHK-Fachwirt

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Regelmäßige Bewerter
Michael Post
Dipl.-Betriebswirt (FH)

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Florian Lehn
Dipl.-Ing. (FH)

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.

Dr. Hubert Geppert
Dipl.- Kfm.

Öffentlich bestellter und vereidigter 

Sachverständiger für die Bewertung von 

bebauten und unbebauten Grundstücken.
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Sitz in München

Vorstand: 
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Aufsichtsrat: 
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Knut Pedersen 

Josef Brandhuber
Marcus Holmstrand

Timo Nurminen 
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