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Verkaufsbeschrankungen

Die WestInvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH und die in
diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Fondsanteile sind und
werden nicht gemal3 dem United States Investment Company Act
von 1940 in seiner gultigen Fassung registriert. Die durch diesen
Verkaufsprospekt angebotenen Anteile sind aufgrund US-auf-
sichtsrechtlicher Beschrankungen nicht fur den Vertrieb in den
Vereinigten Staaten von Amerika (welcher Begriff auch die Bun-
desstaaten, Territorien und Besitzungen der Vereinigten Staaten
sowie den District of Columbia umfasst) oder an bzw. zugunsten
von US-Personen, wie in Regulation S unter dem United States
Securities Act von 1933 in der geltenden Fassung definiert, be-
stimmt und werden nicht registriert.

US-Personen sind natrliche Personen, die ihren Wohnsitz in den
Vereinigten Staaten von Amerika haben. US-Personen kénnen
auch Personen- oder Kapitalgesellschaften (juristische Personen)
sein, wenn sie etwa gemaR den Gesetzen der Vereinigten Staaten
von Amerika bzw. eines US-Bundesstaats, Territoriums oder einer
US-Besitzung gegriindet wurden.

Dementsprechend werden Anteile in den Vereinigten Staaten von
Amerika und an oder fiir Rechnung von US-Personen weder an-
geboten noch verkauft. Spatere Ubertragungen von Anteilen in
die Vereinigten Staaten von Amerika bzw. an US-Personen sind
unzulassig.

Dieser Verkaufsprospekt darf nicht in den Vereinigten Staaten von
Amerika oder an US-Personen verbreitet werden. Die Verteilung
dieses Verkaufsprospektes und das Angebot bzw. der Verkauf der
Anteile kénnen auch in anderen Rechtsordnungen Beschrankun-
gen unterworfen sein.

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und das
Sondervermégen sind nicht fir den Vertrieb an natdrliche oder
juristische Personen bestimmt, die in Frankreich ansassig sind.
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|. Verkaufsprospekt

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Sondervermé-
gen erfolgt auf der Grundlage dieses Verkaufsprospektes,
der wesentlichen Anlegerinformationen und der ,,Allgemei-
nen Anlagebedingungen” in Verbindung mit den ,Besonde-
ren Anlagebedingungen” in der jeweils geltenden Fassung.
Die ,,Allgemeinen Anlagebedingungen” und die ,,Besonde-
ren Anlagebedingungen” sind im Anschluss an diesen Ver-
kaufsprospekt auf den Seiten 53-66 abgedruckt. Dieser
Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines Anteils Interes-
sierten zusammen mit den wesentlichen Anlegerinforma-
tionen und dem letzten Jahresbericht sowie dem gegebe-
nenfalls nach dem Jahresbericht veréffentlichten Halbjah-
resbericht rechtzeitig vor Vertragsschluss in der geltenden
Fassung kostenlos zur Verfiigung zu stellen.

Von diesem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder
Erklarungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf
von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Erklarun-
gen, welche nicht in diesem Prospekt oder den wesent-
lichen Anlegerinformationen enthalten sind, erfolgt aus-
schlieBlich auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufsprospekt
wird erganzt durch den jeweils letzten Jahresbericht und
dem ggf. nach dem Jahresbericht veréffentlichten Halbjah-
resbericht.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Kapitalverwaltungsgesellschaft
und Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird deut-
sches Recht zugrunde gelegt. Gemal3 § 19 Abs. 2 der , Allgemei-
nen Anlagebedingungen” ist der Sitz der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft Gerichtsstand fur Streitigkeiten aus dem Vertrags-
verhaltnis, sofern der Anleger keinen allgemeinen Gerichtsstand
im Inland hat. Die Vollstreckung von Urteilen richtet sich nach der
Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz Uber die Zwangsvollstre-
ckung und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung.
Da die Gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es
keiner Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

Laut § 303 Abs. 1 KAGB sind samtliche Veroffentlichungen und
Werbeschriften in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer

deutschen Ubersetzung zu versehen. Die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft wird ferner die gesamte Kommunikation mit ihren An-
legern in deutscher Sprache fihren.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des Kapital-
anlagegesetzbuchs kdnnen Verbraucher die Ombudsstelle fur In-
vestmentfonds des BVI Bundesverband Investment und Asset Ma-
nagement e.V. anrufen. Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt
hiervon unberthrt.

Die Kontaktdaten lauten:

Buro der Ombudsstelle des BV,
Bundesverband Investment und Asset
Management e.V.,,

Unter den Linden 42, 10117 Berlin,
Tel.: (030) 6449046-0,

Telefax: (030) 6449046-29,
Email: info@ombudsstelle-investmentfonds.de,
www.ombudsstelle-investmentfonds.de.

Verbraucher sind nattrliche Personen, die in den Westinvest Inter-
Select zu einem Zweck investieren, der Gberwiegend weder ihrer
gewerblichen noch ihrer selbststandigen Tatigkeit zugerechnet
werden kann, die also zu Privatzwecken handeln.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Biirger-
lichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage Uber Finanz-
dienstleistungen koénnen sich die Beteiligten auch an die Schlich-
tungsstelle der

Deutschen Bundesbank,

Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt,

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

Fax: 069/2388-1919,

schlichtung@bundesbank.de, wenden.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon unberuhrt.

Die zum Sondervermdgen gehdrenden Vermbgensgegenstande
stehen gemal3 § 245 KAGB im Eigentum der Gesellschaft, die sie
treuhdnderisch flr die Anleger verwaltet. Der Anleger wird durch
den Erwerb der Anteile Treugeber und hat schuldrechtliche An-
spriiche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind keine
Stimmrechte verbunden.

Der jeweils gultige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthalt ak-
tuelle Angaben Uber die Gremien sowie Uber das gezeichnete und
eingezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der Kapitalver-
waltungsgesellschaft und die Verwahrstelle.

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, die wesentlichen
Anlegerinformationen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahres-
berichte sind kostenlos erhaltlich bei der Westinvest Gesellschaft
fur Investmentfonds mbH, Hamborner Str. 55, 40472 Dusseldorf
(nachstehend ,,Gesellschaft” genannt) oder im Internet unter
www.deka.de.

Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risikoma-
nagements dieses Sondervermdégens, die Risikomanagementme-
thoden und die jlingsten Entwicklungen bei den Risiken und Ren-
diten sind in schriftlicher Form bei der Gesellschaft auf Anfrage
oder in elektronischer Form unter www.deka.de erhaltlich.

1. Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fir das in diesem Verkaufsprospekt
naher beschriebene Immobilien-Sondervermégen

WestlInvest InterSelect

(nachstehend ,,Sondervermégen” genannt) ist die WestInvest Ge-
sellschaft fur Investmentfonds mbH (nachstehend ,, Kapitalverwal-



tungsgesellschaft” oder , Westlnvest” genannt) mit Sitz in Dissel-
dorf. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wurde am 11. April 1989
als Rheinisch-Westfdlische Grundsticks-Investment Gesellschaft
mit beschrankter Haftung gegriindet. Im Jahr 1995 dnderte sich
die Firmierung in Westlnvest Westdeutsche Grundstuicks-Invest-
ment GmbH. Seit Anfang des Jahres 1999 firmiert die Kapitalver-
waltungsgesellschaft als Westinvest Gesellschaft fiir Investment-
fonds mbH. Westlnvest ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft im
Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) in der Rechtsform
einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschéftsfiihrung, des
Aufsichtsrates, der externen Bewerter und Uber die Gesellschafter
sowie Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und das haf-
tende Eigenkapital der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der
Verwahrstelle sind im Anhang des Prospektes dargestellt. Sich
ergebende Anderungen kénnen den regelméBig zu erstellenden
Jahres- bzw. Halbjahresberichten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-Richtlinie
entsprechen, sogenannte alternative Investmentverméogen (,, AIF”),
und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder Mitarbeiter zu-
rlckzufuhren sind, abgedeckt durch: Eigenmittel in Hohe von we-
nigstens 0,01 Prozent des Wertes der Portfolios aller verwalteten
AIF, wobei dieser Betrag jahrlich Gberprift und angepasst wird.
Diese Eigenmittel sind von dem angegebenen Kapital umfasst.

2. Verwahrstelle

2.1 Identitat der Verwahrstelle

Fur das Sondervermogen Westlnvest InterSelect hat die DekaBank
Deutsche Girozentrale mit Sitz in Frankfurt am Main und Berlin das
Amt der Verwahrstelle Gbernommen. Die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft ist eine Tochtergesellschaft der DekaBank Deutsche Giro-
zentrale, woraus sich Interessenkonflikte ergeben kénnen (siehe
Abschnitt 13 "Interessenkonflikte"). Weitere Angaben zur Ver-
wahrstelle finden sich am Schluss dieses Verkaufsprospekts. Infor-
mationen zu den Griinden, aus denen die DekaBank Deutsche
Girozentrale als Verwahrstelle bestimmt wurde, Gbermittelt die
Kapitalverwaltungsgesellschaft auf Verlangen des Anlegers.

2.2 Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist mit der laufenden Uberwachung des Bestan-
des an Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
und der sonstigen nicht verwahrfahigen Vermogensgegenstande
(einschlieBlich der Prafung, ob die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdégens an solchen Gegenstanden das Eigentum hat)
sowie der Verwahrung der zum Sondervermégen gehdrenden
Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinstituten an-
gelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und Investmen-
tanteile, die im Rahmen der Liquiditatshaltung gehalten werden,
beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des KAGB, das eine

Trennung der Verwaltung und Verwahrung des Sondervermégens
vorsieht.

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

Im Grundbuch ist fir jede einzelne Immo-bilie, soweit sie nicht
Uber eine Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des Sonderver-
maogens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Verwahr-
stelle eingetragen. Verfiigungen tber Immobilien ohne Zustim-
mung der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei
auslandischen Immobilien die Eintragung der Verfligungsbe-
schréankung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register
nicht maglich ist, wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft die
Wirksamkeit der Verfigungsbeschrankung in anderer geeigneter
Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, wie
sie nachfolgend dargestellt sind, zu Gberwachen. Verfigungen der
Kapitalverwaltungsgesellschaft Gber Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften bedurfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Ver-
fligungen der Immobilien-Gesellschaft tber Immobilien sowie An-
derungen des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immo-
bilien-Gesellschaft bedurfen der Zustimmung der Verwahrstelle,
sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft eine Mehrheitsbeteili-
gung an der Immobilien-Gesellschaft halt.

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

Sie hat dafr zu sorgen, dass bei den fiir gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert innerhalb
der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des Weiteren hat
die Verwahrstelle daflr zu sorgen, dass die Ertrage des Sonder-
vermogens gemal3 den Vorschriften dieses Gesetzes und den An-
lagebedingungen verwendet werden und die zur Ausschittung
bestimmten Ertrage auszuzahlen.

2.3 Unterverwahrung
Die Verwahrstelle Ubertragt die Verwahrung von verwahrfahigen
Vermogensgegenstanden fur inlandische (Girosammelverwahrung)



und auslandische (Wertpapierrechnung) Vermodgensgegenstande
an folgende Unterverwahrer:

= J.P Morgan AG, Frankfurt am Main und
= Clearstream Banking AG, Frankfurt am Main.

Potenzielle Interessenkonflikte wurden fiir diese Dienstleister nicht
identifiziert.

Die Ubertragenen Aufgaben sind:
= \erwahrung der Wertpapiere,
= \erwaltung der Wertpapiere,

= Abwicklung der Wertpapierhandelsgeschafte und Ausfiihrung
von Wertpapierlieferungen (Ein- und Ausgange).

2.4 Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundséatzlich fir alle Vermdgensgegenstan-
de, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer anderen Stelle
verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes eines sol-
chen Vermdgensgegenstandes haftet die Verwahrstelle gegentber
dem Sondervermégen und dessen Anlegern, auBer der Verlust ist
auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs der Verwahrstelle zu-
rlckzufthren. Fur Schaden, die nicht im Verlust eines Vermdgens-
gegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsatzlich
nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des
KAGB mindestens fahrlassig nicht erfullt hat.

2.5 Zusatzliche Informationen

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

3. Sondervermogen

Das Sondervermogen tragt die Bezeichnung Westinvest Inter-
Select. Es wurde am 02. Oktober 2000 fur unbegrenzte Dauer
aufgelegt.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen
Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelasse-
nen Vermdgensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermogen
in Form von Sondervermdgen an. Die zum Sondervermdgen geho-
renden Vermdgensgegenstande stehen im Eigentum der Kapital-
verwaltungsgesellschaft, die sie treuhanderisch fur die Anleger
verwaltet. Das Sondervermdgen gehort nicht zur Insolvenzmasse
der Gesellschaft.

In welche Vermogensgegenstande die Gesellschaft die Gelder der
Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen sie dabei zu be-
achten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehérigen Ver-
ordnungen und den Anlagebedingungen, die das Rechtsverhéltnis
zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die Anlage-
bedingungen umfassen einen Allgemeinen und einen Besonderen
Teil (,,Allgemeine Anlagebedingungen” und ,Besondere Anlage-
bedingungen”). Anlagebedingungen fir ein Investmentvermégen
mussen vor deren Verwendung von der Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (,,BaFin") genehmigt werden.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft legt die Mittel des Sonderver-
maogens mit dem Ziel der Erzielung regelmaBiger Ertrage aufgrund
zuflieBender Mieten und Zinsen sowie eines kontinuierlichen
Wertzuwachses in Immobilien an. Die erzielten Ertrage werden
grundsatzlich ausgeschuttet, wobei angestrebt wird, einen steuer-
freien Anteil fUr den Privatanleger zu erzielen. Dazu wird Uberwie-
gend in Immobilien in deutschen und européischen Ballungszen-
tren investiert. Die Wertschwankungen der Anteile sind im
Vergleich zu Aktien- oder Rentenfonds zumeist deutlich geringer.
Bei der Anlage in Anteile dieses Sondervermdgens sind vor allem
immobilientypische Risiken (z.B. Mietausfall, Leerstand und
Wertminderung der Geb&ude), Auslandsrisiken (z.B. Wahrungs-
kursschwankungen, Anderungen des Rechts- und/oder Steuer-
rechtsrahmens), eingeschrankte Liquiditat der Anteile (Mindest-
haltedauer, Riicknahmeankiindigungsfristen und Risiko der
Rucknahmeaussetzung) sowie sonstige Marktrisiken (z.B. Zinsan-
derungsrisiko, Fremdfinanzierungs-risiko) zu bedenken.

3.1 Profil des typischen Anlegers

Die Anteile des Sondervermdgens sind in erster Linie fr den Ver-
maogensaufbau sowie die Vermdgensoptimierung bestimmt. Sie
eignen sich besonders fir Anleger mit geringer bis mittlerer Wert-
papiererfahrung und Risikobereitschaft. Empfohlen ist ein Anlage-
horizont von mindestens 5 Jahren.

Der Preis der Anteile und die daraus erzielten Ertrage kénnen so-
wohl fallen als auch steigen. Anleger kénnen unter Umstanden
angelegte Betrage nicht zurlickerhalten oder keine Rendite auf ih-
re Kapitalanlage erzielen. Eine Anlage in Anteilen dieses Sonder-
vermdgens sollte dementsprechend — auch im Hinblick auf die mit
dem Erwerb der Anteile verbundenen Kosten — als mittel- bis lang-
fristige Investition angesehen werden. Im Hinblick auf die Risiken,
denen die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens ausge-
setzt sein konnen, empfiehlt es sich nicht, Anteile auf Kredit zu
erwerben.

Der Anleger muss in der Lage sein, die eingeschrankte Verfugbar-
keit der Anteile hinzunehmen. Bitte beachten Sie hierzu die Risi-
kohinweise der Ziff. 4 unter dem Abschnitt , Aussetzung der An-
teilricknahme”.

Interessierten Anlegern wird geraten, sich tber die entsprechen-
den rechtlichen Erfordernisse, Devisenbestimmungen und
Steuern nach dem Recht des Landes ihrer Staatsangehdrigkeit,



ihres gewohnlichen Aufenthaltes oder Wohnsitzes zu informieren,
die sich auf den Besitz oder die VerduBerung von Anteilen auswir-
ken kénnen.

4. Risikohinweise fiir das Sondervermoégen

Vor der Entscheidung liber den Kauf von Anteilen an dem
Sondervermdgen sollten Anleger die nachfolgenden Risiko-
hinweise zusammen mit den anderen in diesem Verkaufs-
prospekt enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen und
diese bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der
Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann fiir sich ge-
nommen oder zusammen mit anderen Umsténden die Wer-
tentwicklung des Sondervermégens bzw. der im Sonder-
vermoégen gehaltenen Vermdgensgegenstinde nachteilig
beeinflussen und sich damit auch nachteilig auf den An-
teilwert auswirken.

VerduBert der Anleger Anteile an dem Sondervermégen zu
einem Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem Sonderver-
mogen befindlichen Vermbégensgegenstinde gegeniiber
dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhalt
er das von ihm in das Sondervermdégen investierte Kapital
nicht oder nicht vollstéandig zuriick. Der Anleger kénnte sein
in das Sondervermégen investierte Kapital teilweise oder in
Einzelfdllen sogar vollstandig verlieren. Wertzuwachse
koénnen nicht garantiert werden. Das Risiko des Anlegers

ist auf die angelegte Summe beschrankt. Eine Nachschuss-
pflicht Gber das vom Anleger investierte Kapital hinaus
besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Ver-
kaufsprospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten
kann die Wertentwicklung des Sondervermégens durch
verschiedene weitere Risiken und Unsicherheiten beein-
trachtigt werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Rei-
henfolge, in der die nachfolgenden Risiken aufgefiihrt wer-
den, enthélt weder eine Aussage liber die Wahrscheinlich-
keit ihres Eintritts noch iiber das AusmaB oder die Bedeu-
tung bei Eintritt einzelner Risiken.

4.1 Risiken einer Fondsanlage

Die untenstehenden Risiken kdnnen sich nachteilig auf den An-
teilwert, auf das vom Anleger investierte Kapital sowie auf die
vom Anleger geplante Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankungen des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Sonderver-
maogens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten
Anteile. Der Wert des Sondervermdgens entspricht dabei der
Summe der Marktwerte aller Vermogensgegenstande im Fonds-
vermdgen abzlglich der Summe der Marktwerte aller Verbindlich-
keiten des Sondervermdgens. Der Fondsanteilwert ist daher von
dem Wert der im Sondervermégen gehaltenen Vermégensgegen-

stande und der Hohe der Verbindlichkeiten des Sondervermégens
abhangig. Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sonder-
vermdgen unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen
an den Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklungen
sind moglich. Sinkt der Wert dieser Vermdgensgegenstande oder
steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsanteilwert.

Anleger, die nach dem 21. Juli 2013 Anteile des Sondervermégens
erwerben (,,Neuanleger”), werden zudem auf folgende besondere
Risiken hingewiesen:

m  Ldngere Mindestbindung fir Neuanleger

Bestandsanleger konnen je Kalenderhalbjahr Anteile im Wert von
bis zu 30.000 Euro zurlickgeben. Neuanleger haben diese M6g-
lichkeit nicht. Nahere Einzelheiten hierzu finden Sie im Abschnitt
+Ausgabe und Rucknahme von Anteilen”. Diese kénnen daher
auf Anderungen der Rahmenbedingungen (z.B. fallende Immobi-
lienpreise) nur nach Einhaltung der Mindesthaltedauer von 24
Monaten und der 12-monatigen Rickgabefrist und damit im Ver-
gleich zu Bestandsanlegern nur mit Verzégerung reagieren. Dies
kann sich im Falle einer drohenden Aussetzung der Riicknahme
von Anteilen negativ auswirken. Dieses Risiko gilt ebenso fur Be-
standsanleger, die Anteile im Umfang von mehr als 30.000 Euro
pro Kalenderhalbjahr zurtickgeben méchten.

m  Besonderes Preisanderungsrisiko fur Neuanleger

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der 12-mo-
natigen Kundigungsfrist kénnen Wertverluste auftreten, indem
der Marktwert der Vermogensgegenstande gegeniber dem Ein-
standspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass der durch den
Neuanleger erzielte Ricknahmepreis niedriger als der Ausgabe-
preis zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Riicknahme-
preis zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Rickgabeerklarung ist.
Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurtick, als sie im
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerklarung erwartet
haben. Der von ihnen erzielte Riickgabepreis liegt gegebenenfalls
unter dem Ricknahmepreis, den Bestandsanleger bei sofortiger
Ruckgabe erzielen. Dieses Risiko gilt ebenso fur Bestandsanleger,
die Anteile im Umfang von mehr als 30.000 Euro pro Kalender-
halbjahr zurtickgeben méchten.

Beeinflussung der individuellen Performance durch
steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertrdgen hangt von den in-
dividuellen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fiir Einzelfragen — insbe-
sondere unter Berlcksichtigung der individuellen steuerlichen
Situation — sollte sich der Anleger an seinen personlichen Steuer-
berater wenden. Bei einer Anlageentscheidung ist auch die auB3er-
steuerliche Situation des Anlegers zu berlcksichtigen.



Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig ausset-
zen, sofern auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Berticksichtigung der Interessen der Anleger erfor-
derlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umstande in diesem
Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen, Riick-
nahmeverlangen in auBergewdhnlichem Umfang sein sowie die
SchlieBung von Bérsen oder Markten, Handelsbeschrankungen
oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts beein-
trachtigen. Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund
beschrankter Ruickgabemdaglichkeiten eventuell nicht zum vom
Anleger gewUlnschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen. Auch
im Fall einer Aussetzung der Anteilricknahme kann der Anteilwert
sinken; z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Vermégensge-
genstande wahrend der Aussetzung der Anteilriicknahme unter
Verkehrswert zu verauBern. Der Anteilpreis nach Wiederaufnahme
der Anteilricknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor Aus-
setzung der Ricknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Rticknahme der Anteile
befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei umfang-
reichen Ricknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des
Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen
Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur
Verfligung stehen (siehe Abschnitt 8.12 , Riicknahmeaus-setzung
und Beschlisse der Anleger” sowie ,, Ausgabe und Riicknahme
von Anteilscheinen, Ricknahmeaussetzung” in § 12 der Allge-
meinen Anlagebedingungen). Das bedeutet, dass Anleger wah-
rend dieser Zeit ihre Anteile nicht zurtickgeben kénnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlagesumme
begrenzt. Umfangreiche Rickgabeverlangen kénnen die Liquiditat
des Fonds beeintrachtigen und eine Aussetzung der Ricknahme
der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der Anteilriick-
nahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft
gezwungen ist, Immobilien und Immobilien-Gesellschaften wah-
rend der Aussetzung der Anteilricknahme unter Verkehrswert zu
verauBern. Eine voribergehende Aussetzung kann zu einer dau-
erhaften Aussetzung der Anteilricknahme und zu einer Auflésung
des Sondervermdgens flihren (siehe die Abschnitte ,, Auflésung
des Sondervermogens” und , Verfahren bei Auflésung eines Son-
dervermdgens”), etwa wenn die fur die Wiederaufnahme der An-
teilriicknahme erforderliche Liquiditat durch VerduBerung von
Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine Auflésung des Son-
dervermdgens kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre in Anspruch
nehmen. Fur den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von
ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und ihm ggf. we-
sentliche Teile des investierten Kapitals fir unbestimmte Zeit nicht
zur Verfligung stehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme
der Anteilricknahme zu dem dann jeweils gultigen Rticknahme-
preis zurticknehmen.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen
Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung
der BaFin &ndern (siehe Abschnitt 17. ,, Anderung der Anlagebe-
dingungen” und § 18 der Allgemeinen Anlagebedingungen).
Durch eine Anderung der Anlagebedingungen kénnen auch den
Anleger betreffende Regelungen geandert werden. Die Gesell-
schaft kann etwa durch eine Anderung der Anlagebedingungen
die Anlagepolitik des Sondervermégens andern oder sie kann die
dem Sondervermdgen zu belastenden Kosten erhéhen.

Auflésung des Fonds

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Sonder-
vermogens zu kindigen. Die Gesellschaft kann das Sondervermé-
gen nach Kindigung der Verwaltung ganz auflésen. Das Son-
dervermdgen geht nach Ablauf der Kindigungsfrist auf die Ver-
wahrstelle Gber. Fir den Anleger besteht daher das Risiko, dass er
die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei dem
Ubergang des Sondervermégens auf die Verwahrstelle kénnen
dem Sondervermégen andere Steuern als deutsche Ertragssteuern
belastet werden. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des
Liquidationsverfahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht
werden, kann der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden.

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

Die Gesellschaft kann samtliche Vermdgensgegenstande des Son-
dervermdgens auf ein anderes Immobilien-Sondervermdgen tber-
tragen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall kostenlos in
Anteile des anderen Immobilien-Sondervermégens, das mit den
bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umtauschen oder sei-
ne Anteile ohne weitere Kosten zurlickgeben. Dies gilt gleicher-
mafen, wenn die Gesellschaft sémtliche Vermdgensgegenstande
eines anderen Immobilien-Sondervermdgens auf dieses Immobi-
lien-Sondervermogen Ubertragt. Der Anleger muss daher im
Rahmen der Ubertragung vorzeitig eine erneute Investitionsent-
scheidung treffen. Bei einer Riickgabe des Anteils kénnen Ertrags-
steuern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an
einem Immobilien-Sondervermégen mit vergleichbaren Anlage-
grundsatzen kann der Anleger mit Steuern belastet werden, etwa
wenn der Wert der erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der
alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung der Verwaltung des Fonds auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Fonds auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft Gbertragen. Der Fonds bleibt
dadurch zwar unverandert, wie auch die Stellung des Anlegers.
Der Anleger muss aber im Rahmen der Ubertragung entscheiden,
ob er die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fir ebenso geeignet
halt wie die bisherige. Wenn er in den Fonds unter neuer Verwal-
tung nicht investiert bleiben méchte, muss er seine Anteile zu-
rlckgeben. (Siehe Abschnitt 8.5.2 "Ricknahme von Anteilen”).
Hierbei kénnen Ertragssteuern anfallen.
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Rentabilitdt und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers
Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-
winschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Sonderver-
maogens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger fihren. Es be-
stehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich
einer bestimmten Mindestzahlung bei Riickgabe oder eines be-
stimmten Anlageerfolgs des Fonds. Ein bei Erwerb von Anteilen
entrichteter Ausgabeaufschlag kann zudem insbesondere bei nur
kurzer Anlagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar
aufzehren. Anleger konnten einen niedrigeren als den urspriing-
lich angelegten Betrag zurickerhalten.

4.2 Risiken der negativen Wertentwicklung des Fonds
(Marktrisiko)

Die nachfolgenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des Son-

dervermdgens bzw. der im Sondervermégen gehaltenen Vermo-

gensgegenstande beeintrachtigen und sich damit nachteilig auf

den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital aus-

wirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition,

der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und

der Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den An-
teilwert durch Verdnderungen bei den Ertragen, den Aufwendun-
gen und den Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen.
Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-
Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend beispielhaft
genannten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.

= Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Ri-
siken, wie Leerstande, Mietriickstande und Mietausfélle, die
sich u. a. aus der Verdanderung der Standortqualitat oder der
Mieterbonitat ergeben kénnen. Veranderungen der Standort-
qualitat konnen zur Folge haben, dass der Standort fiir die
gewahlte Nutzung nicht mehr geeignet ist. Der Gebaudezu-
stand kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich ma-
chen, die nicht immer vorhersehbar sind. Zur Begrenzung die-
ser Risiken strebt die Kapitalverwaltungsgesellschaft eine hohe
Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien und eine viele Bran-
chen umfassende Mieterstruktur an. Durch laufende Instand-
haltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der Im-
mobilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw.
verbessert werden.

= Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarschaden
(Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind international
durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende Ver-
sicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich
vertretbar und sachlich geboten ist. Es besteht daneben das
Risiko, dass die Immobilien von Natur- oder Umweltkatastro-
phen direkt oder indirekt beeintrachtigt werden.

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

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-
Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien
sorgfaltig geprift (gegebenenfalls durch Einholung von ent-
sprechenden Sachverstandigengutachten). Trotz aller Sorgfalt
sind Risiken dieser Art jedoch nicht vollstandig auszuschlieBen.

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch
Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der
Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhéhun-
gen und Fertigstellungsrisiken werden nach Moglichkeit durch
entsprechende Regelungen mit den Vertragspartnern und de-
ren sorgfaltige Auswahl entgegengewirkt. Auf verbleibende
Risiken ist hier jedoch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass
der Erfolg der Erstvermietung von der Nachfragesituation im
Zeitpunkt der Fertigstellung abhangig ist.

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese Risi-
ken sind auch durch sorgfaltige technische Priifung des Ob-
jekts und gegebenenfalls Einholung von Gutachten externer
Bewerter bereits vor dem Erwerb nicht vollstandig auszuschlie-
Ben.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich
aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z. B. abweichen-
de Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche Interpretatio-
nen von Doppelbesteuerungsabkommen, unterschiedliche
Auffassungen bei der Ermittlung von Verrechnungspreisen
bzw. bei der Einktinfteabgrenzung und Veranderungen der
Wechselkurse), zu berticksichtigen. Auch sind bei auslandi-
schen Immobilien das erhéhte Verwaltungsrisiko sowie etwai-
ge technische Erschwernisse, einschlieBlich des Transferrisikos
bei laufenden Ertragen oder VerauBerungserlésen, in Betracht
zu ziehen. Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschaf-
ten in Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen und
-risiken.

Zudem konnen sich Anderungen der rechtlichen und steuer-
lichen Rahmenbedingungen und Entwicklung der Rechtspre-
chung im In- und Ausland nachteilig oder vorteilhaft auf die

Immobilien-Investitionen auswirken.

Bei VerauBerung einer Immobilie kénnen selbst bei Anwen-
dung groéBter kaufmannischer Sorgfalt Gewahrleistungsan-
spriiche des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fur die
das Sondervermdgen haftet.
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Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risi-
ken im Zusammenhang mit dem mog-lichen Ausfall von Ge-
sellschaftern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen
und gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu bertck-
sichtigen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesell-
schaften ihren Sitz im Ausland haben. DarUber hinaus ist zu
bertcksichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften diese mit nur schwer erkennba-
ren Verpflichtungen belastet sein kénnen. SchlieBlich kann es
fur den Fall der beabsichtigten VerauBerung der Beteiligung an
einem ausreichend liquiden Sekundarmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen im Ausland werden in aller Regel
fremdfinanziert. Dies erfolgt einerseits zur Wahrungsabsiche-
rung (Kreditgewahrung in der Fremdwahrung des Belegen-
heitsstaates) und/oder zur Erzielung eines Leverage-Effektes
(Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu
einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufgenommen
wird). Da das Sondervermdgen im Ausland steuerpflichtig ist,
kénnen die Darlehenszinsen in der Regel dort steuerlich gel-
tend gemacht werden. Bei in Anspruch genommener Fremdfi-
nanzierung wirken sich Wertanderungen der Immobilien ver-
starkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Sondervermdgens
aus, bei einer 50-prozentigen Kreditfinanzierung etwa verdop-
pelt sich die Wirkung eines Mehr- oder Minderwertes der Im-
mobilie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer
vollstdndigen Eigenkapitalfinanzierung, wie sie bei Inlandsak-
quisitionen vorherrschend ist. Wertanderungen haben somit
bei Nutzung von Fremdfinanzierungen —im Ausland haufig
der Fall — eine gréBere Bedeutung als bei eigenfinanzierten
Objekten, die im Inland der Regelfall sind. Der Anleger profi-
tiert damit starker von Mehrwerten und wird starker von Min-
derwerten belastet als bei einer vollstandigen Eigenfinanzie-
rung. Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien
verringert auBBerdem die Moglichkeiten, im Falle von kurzfristi-
gen Liquiditatsengpassen, z. B. infolge massiver Anteilriickga-
ben, die notwendigen Mittel durch Objektverkaufe oder kurz-
fristige Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das Risiko, dass die
Rucknahme der Anteile ausgesetzt werden muss (siehe unter
8.12.), steigt somit.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht
das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen
nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt. In
diesem und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen
Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft muss dann eine andere wirtschaftliche Nutzung
der Immobilie anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann.
Dies gilt sinngemaB auch fur den Heimfall nach Vertragsab-
lauf. SchlieBlich kénnen die Belastungen der Immobilie mit
einem Erbbaurecht die Fungibilitat einschrénken, d. h. die Im-
mobilie lasst sich méglicherweise nicht so leicht verduBern wie
ohne eine derartige Belastung.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditdtsanlage

Sofern das Sondervermégen im Rahmen seiner Liquiditatsan-
lagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investment-

anteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken
enthalten.

Wertverdnderungsrisiken

Die Vermogensgegenstande, in die die Gesellschaft fur Rech-
nung des Sondervermdgens investiert, unterliegen Risiken.
So kénnen Wertverluste auftreten, indem der Marktwert der
Vermdgensgegenstande gegentber dem Einstandspreis fallt
oder Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

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

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemaf starken Kursschwankun-
gen und somit auch dem Risiko von Kursriickgangen. Diese
Kursschwankungen werden insbesondere durch die Entwick-
lung der Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die
Entwicklungen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer
in das jeweilige Unternehmen kann die Kursentwicklung eben-
falls beeinflussen. Dies gilt insbesondere bei Unternehmen,
deren Aktien erst Uber einen kirzeren Zeitraum an der Borse
oder einem anderen organisierten Markt zugelassen sind; bei
diesen kdnnen bereits geringe Veranderungen von Prognosen
zu starken Kursbewegungen fuhren. Ist bei einer Aktie der
Anteil der frei handelbaren, im Besitz vieler Aktionare befindli-
chen Aktien (sogenannter Streubesitz) niedrig, so kénnen
bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage dieser Aktie eine
starke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu
hoheren Kursschwankungen fuhren.

Am 26. Juli 2016 wurde das Investmentsteuerreformgesetz
verklindet, mit dem u.a. das Investmentsteuergesetz und das
Einkommensteuergesetz geandert werden. Danach ist zur
Vermeidung von Steuergestaltungen (sog. Cum/Cum-
Geschafte) eine Regelung vorgesehen, nach der Dividenden
deutscher Aktien und Ertrdge deutscher eigenkapitaldhnlicher
Genussrechte mit definitiver Kapitalertragsteuer belastet wer-
den. Diese Regelung ist — anders als der Hauptteil dieses Ge-
setzes — bereits zum 1. Januar 2016 riickwirkend in Kraft ge-
treten. Sie lasst sich wie folgt zusammenfassen:
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Anders als bisher sollen deutsche Fonds unter bestimmten
Voraussetzungen auf der Fondseingangsseite mit einer defini-
tiven deutschen Kapitalertragsteuer in Hohe von 15% auf die
Bruttodividende belastet werden. Dies soll dann der Fall sein,
wenn deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhnliche Ge
nussrechte vom Fonds nicht ununterbrochen 45 Tage inner-
halb von 45 Tagen vor und nach dem Falligkeitszeitpunkt der
Kapitalertrage (= 91-Tageszeitraum) gehalten werden und in
diesen 45 Tagen nicht ununterbrochen Mindestwertande-
rungsrisiken von 70% bestehen (,,45-Tage-Regelung”). Auch
eine Verpflichtung zur unmittelbaren oder mittelbaren Vergu-
tung der Kapitalertrage an eine andere Person (z.B. durch
Swaps, Wertpapierleihngeschafte, Pensionsgeschéfte) fuhrt
zur Kapitalertragsteuerbelastung.

In diesem Rahmen kénnen Kurssicherungs- oder Terminge-
schafte schadlich sein, die das Risiko aus deutschen Aktien
oder deutschen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten unmit-
telbar oder mittelbar absichern. Kurssicherungsgeschafte Gber
Wert- und Preisindizes gelten dabei als mittelbare Absiche-
rung. Falls nahestehende Personen an dem Fonds beteiligt
sind, kénnen deren Absicherungsgeschafte ebenfalls schadlich
sein.

Hieraus ergeben sich verschiedene Risiken. Es kann nicht aus-
geschlossen werden, dass der Anteilpreis eines Fonds ver-
gleichsweise niedriger ausfallt, wenn fir eine mdégliche Steuer-
schuld des Fonds Rickstellungen gebildet werden. Selbst
wenn die Steuerschuld nicht entsteht und deshalb Rickstel-
lungen aufgel®st werden, kommt ein vergleichsweise héherer
Anteilpreis moglicherweise nicht den Anlegern zugute, die im
Zeitpunkt der Ruckstellungsbildung an dem Fonds beteiligt
waren. Zweitens konnte die Neuregelung um den Dividenden-
stichtag dazu fuhren, dass die Kauf- und Verkaufspreise fur be-
troffene Aktien starker als sonst auseinander laufen, was ins-
gesamt zu unvorteilhafteren Marktkonditionen ftihren kann.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Mog-
lichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das
im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen
die Marktzinsen gegeniber den Zinsen zum Zeitpunkt der
Emission, so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wert-
papiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs fest-
verzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fuhrt dazu,
dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in
etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwan-
kungen fallen jedoch je nach (Rest-) Laufzeit der festverzinsli-
chen Wertpapiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wert-
papiere mit kirzeren Laufzeiten haben geringere Kursrisiken
als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Fest-
verzinsliche Wertpapiere mit kirzeren Laufzeiten haben dem-
gegentber in der Regel geringere Renditen als festverzinsliche
Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarktinstrumente
besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von maximal 397 Ta-

gen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kénnen sich
die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche Wahrung lautender
zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlauf-
zeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermdgens bei
der Verwahrstelle oder anderen Banken fir Rechnung des
Sondervermégens an. Fir diese Bankguthaben ist teilweise ein
Zinssatz vereinbart, der dem European Interbank Offered Rate
(Euribor) abzlglich einer bestimmten Marge entspricht. Sinkt
der Euribor unter die vereinbarte Marge, so fuhrt dies zu nega-
tiven Zinsen auf dem entsprechenden Konto. Abhangig von
der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen Zentralbank
kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige Bankgutha-
ben eine negative Verzinsung erzielen.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschaften

Die Gesellschaft darf fir den Fonds Derivatgeschafte abschlie-
Ben. Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von
Terminkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken ver-
bunden:

Kursédnderungen des Basiswertes kédnnen den Wert eines Op-
tionsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Vermindert sich
der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft gezwun-
gen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch
Wertanderungen des einem Swap zugrunde liegenden Ver-
maogenswerts kann der Fonds ebenfalls Verluste erleiden.

Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Fondsvermdégens starker beeinflusst werden, als dies beim
unmittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Verlust-
risiko kann bei Abschluss des Geschafts nicht bestimmbar sein.

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

Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgelbt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie
erwartet entwickeln, so dass die vom Fonds gezahlte Options-
pramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen besteht die Gefahr,
dass der Fonds zur Abnahme von Vermdgenswerten zu einem
hoheren als dem aktuellen Marktpreis, oder zur Lieferung von
Vermogenswerten zu einem niedrigeren als dem aktuellen
Marktpreis verpflichtet ist. Der Fonds erleidet dann einen Ver-
lust in Hohe der Preisdifferenz minus der eingenommenen
Optionspramie.

Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesellschaft
fir Rechnung des Fonds verpflichtet ist, die Differenz zwischen
dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem Markt-
kurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Ge-
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schaftes zu tragen. Damit wiirde der Fonds Verluste erleiden.
Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des Terminkontrakts
nicht bestimmbar.

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

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

= Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegenstan-
de kénnen zu einem an sich glinstigen Zeitpunkt nicht gekauft
bzw. verkauft werden bzw. missen zu einem unginstigen
Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

= Durch die Verwendung von Derivaten konnen potenzielle Ver-
luste entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar sind
und sogar die Einschusszahlungen Gberschreiten konnen.

Bei auBerborslichen Geschéften, so-genannten over-the-
counter (OTC)-Geschaften, kénnen folgende Risiken auftreten:

m  Eskann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesellschaft
die fir Rechnung des Fonds am OTC-Markt erworbenen
Finanzinstrumente schwer oder gar nicht verduBern kann.

= Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann auf-
grund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht méglich
bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Kursanderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen
= \Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die Anlei-
he in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die

Entwicklung des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist
daher abhangig von der Kursentwicklung der Aktie als Basis-
wert. Die Risiken der Wertentwicklung der zugrunde liegenden
Aktien kénnen sich daher auch auf die Wertentwicklung der
Wandel- und Optionsanleihe auswirken. Optionsanleihen, die
dem Emittenten das Recht einrdumen dem Anleger statt der
Ruckzahlung eines Nominalbetrags eine im Vorhinein festge-
legte Anzahl von Aktien anzudienen (Reverse Convertibles),
sind in verstarktem Mafe von dem entsprechenden Aktien-
kurs abhangig.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschaften

= Gewahrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdgens
ein Darlehen Uber Wertpapiere, so Ubertragt sie diese an einen
Darlehensnehmer, der nach Beendigung des Geschafts Wert-
papiere in gleicher Art, Menge und Gute zurlckibertragt
(Wertpapierdarlehen). Die Gesellschaft hat wahrend der Ge-
schaftsdauer keine Verfigungsmaglichkeit Gber verliehene
Wertpapiere. Verliert das Wertpapier wahrend der Dauer des
Geschafts an Wert und die Gesellschaft will das Wertpapier

insgesamt verauBern, so muss sie das Darlehensgeschaft kin-
digen und den Ublichen Abwicklungszyklus abwarten, wo-
durch ein Verlustrisiko fir das Sondervermdgen entstehen
kann.

Risiken bei Pensionsgeschaften

Gibt die Gesellschaft Wertpapiere in Pen-sion, so verkauft sie
diese und verpflichtet sich, sie gegen Aufschlag nach Ende der
Laufzeit zurtickzukaufen. Der zum Laufzeitende vom Verkaufer
zu zahlende Ruckkaufpreis nebst Aufschlag wird bei Abschluss
des Geschaftes festgelegt. Sollten die in Pension gegebenen
Wertpapiere wahrend der Geschéftslaufzeit an Wert verlieren
und die Gesellschaft sie zur Begrenzung der Wertverluste ver-
auBern wollen, so kann sie dies nur durch die Austbung des
vorzeitigen Kindigungsrechts tun. Die vorzeitige Kiindigung
des Geschafts kann mit finanziellen EinbuBen fir den Fonds
einhergehen. Zudem kann sich herausstellen, dass der zum
Laufzeitende zu zahlende Aufschlag hoher ist als die Ertrage,
die die Gesellschaft durch die Wiederanlage der erhaltenen
Barmittel erwirtschaftet hat.

Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so kauft sie
diese und muss sie am Ende einer Laufzeit wieder verkaufen.
Der Ruckkaufpreis wird bereits bei Geschaftsabschluss festge-
legt. Die in Pension genommenen Wertpapiere dienen als
Sicherheiten fur die Bereitstellung der Liquiditat an den Ver-
tragspartner. Etwaige Wertsteigerungen der Wertpapiere
kommen dem Sondervermdégen nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von
Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fur Derivatgeschéafte, Wertpapierdarle-
hens- und Pensionsgeschéfte Sicherheiten. Derivate, verliehene
Wertpapiere oder in Pension gegebenen Wertpapiere kénnen
im Wert steigen. Die gestellten Sicherheiten konnten dann
nicht mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Riicktbertra-
gungsanspruch der Gesellschaft gegenlber dem Kontrahen-
ten in voller Héhe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in
Staatsanleihen von hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit
kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem
Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen.
Staatsanleihen oder Geldmarktfonds kénnen sich negativ ent-
wickeln. Bei Beendigung des Geschafts kdnnten die angeleg-
ten Sicherheiten nicht mehr in voller Hohe verflgbar sein,
mussen jedoch von der Gesellschaft fir das Sondervermégen
in der urspriinglich gewahrten Hohe wieder zurtickgewahrt
werden. Die Gesellschaft kann damit verpflichtet sein, fir
Rechnung des Sondervermdgens die Sicherheiten auf den
gewahrten Betrag wieder aufzustocken und den durch die
Anlage erlittenen Verlust auszugleichen.
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Inflationsrisiko

= Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur alle Vermo-
gensgegenstande. Dies gilt auch fur die im Sondervermogen
gehaltenen Vermodgensgegenstande. Die Inflationsrate kann
Uber dem Wertzuwachs des Sondervermégens liegen.

Wahrungsrisiko

= Vermdgenswerte des Sondervermdgens kdnnen in anderen
Wahrungen als der Fondswahrung angelegt sein. Das Sonder-
vermdgen erhalt die Ertrdge, Riickzahlungen und Erlése aus
solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert die-
ser Wahrung gegeniiber der Fondswahrung, so reduziert sich
der Wert solcher Anlagen und somit auch der Wert des Fonds-
vermdogens.

= Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in
Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden und
Mietforderungen fur Rechnung des Sondervermégens Deri-
vatgeschafte auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkur-
sen tatigen. Diese Wahrungskurssicherungsgeschafte, die in
der Regel nur Teile des Fondsvermogens absichern, dienen da-
zu, Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie kénnen aber nicht
ausschlieBen, dass Wahrungskursanderungen trotz moglicher
Kurssicherungsgeschafte die Entwicklung des Sondervermé-
gens negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungsge-
schaften entstehenden Kosten und evtl. Verluste vermindern
das Ergebnis des Sondervermogens.

Konzentrationsrisiko

= \Weitere Risiken kénnen dadurch entstehen, dass eine Kon-
zentration der Anlage in bestimmte Vermdgensgegenstande
oder Maérkte erfolgt. Dann ist das Sondervermdgen von der
Entwicklung dieser Vermogensgegenstéande oder Markte
besonders stark abhangig.

Risiken im Zusammenhang mit der Investition in

Investmentanteile

= Die Risiken der Investmentanteile, die fir das Sondervermégen
erworben werden (sogenannte Zielfonds), stehen in engem
Zusammenhang mit den Risiken der in diesem Sondervermé-
gen enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen
verfolgten Anlagestrategien. Da die Manager der einzelnen
Zielfonds voneinander unabhangig handeln, kann es aber
auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche oder einan-
der entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch
kénnen bestehende Risiken kumulieren, und eventuelle Chan-
cen kdénnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Gesell-
schaft im Regelfall nicht méglich, das Management der Ziel-
fonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen mussen
nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Ge-
sellschaft Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird die aktuelle
Zusammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah bekannt
sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihren Annahmen
oder Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich verzogert re-
agieren, indem sie Zielfondsanteile zurtickgibt.

m  |nvestmentvermdgen, an denen das Sondervermdgen Anteile
erwirbt, kdnnten zudem zeitweise die Riicknahme der Anteile
aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran gehindert, die An-
teile an dem anderen Fonds zu verduBern, indem sie sie gegen
Auszahlung des Rucknahmepreises bei der Verwaltungsgesell-
schaft oder Verwahrstelle des anderen Fonds zurlickgibt.

Risiken aus dem Anlagespektrum

m  Unter Beachtung der durch das Gesetz und die Anlagebedin-
gungen vorgegebenen Anlagegrundsétze und -grenzen, die
fir den Fonds einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die
tatsachliche Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein,
schwerpunktmaBig Vermdgensgegenstande z. B. nur weniger
Branchen, Markte oder Regionen/Lander zu erwerben. Diese
Konzentration auf wenige spezielle Anlagesektoren kann mit
Risiken (z. B. Marktenge, hohe Schwankungsbreite innerhalb
bestimmter Konjunkturzyklen) verbunden sein. Uber den Inhalt
der Anlagepolitik informiert der Jahresbericht nachtraglich fur
das abgelaufene Berichtsjahr.

4.3 Risiken der eingeschrankten oder erhéhten
Liquiditat des Fonds (Liquiditatsrisiko)
Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat des
Fonds beeintrachtigen konnen. Dies kann dazu fuhren, dass der
Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen voribergehend oder dau-
erhaft nicht nachkommen kann bzw. dass die Gesellschaft die
Ruckgabeverlangen von Anlegern voriibergehend oder dauerhaft
nicht erfdllen kann. Der Anleger kdnnte gegebenenfalls die von
ihm geplante Haltedauer nicht realisieren und ihm kénnte das in-
vestierte Kapital oder Teile hiervon fir unbestimmte Zeit nicht zur
Verfligung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquiditatsrisiken
kdnnte zudem der Nettoinventarwert des Fonds und damit der
Anteilwert sinken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen ist, bei
entsprechender gesetzlicher Zulassigkeit, Vermdgensgegenstande
fur den Fonds unter Verkehrswert zu veraufBern.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder Ausgabe neuer

Anteile

= Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteil-Rtickgaben flie3t
dem Fondsvermogen Liquiditat zu oder vom Fondsvermdégen
Liquiditat ab.

= Umfangreiche Ruckgabeverlangen kénnen die Liquiditat des
Sondervermdégens beeintrachtigen, da die eingezahlten Gelder
entsprechend den Anlagegrundsatzen Uberwiegend in Immo-
bilien angelegt sind. Die Gesellschaft kann dann verpflichtet
sein, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen (s. auch Abschnitte unter 4.1 der Risikohinweise
LAussetzung der Anteilriicknahme”), wenn bei umfangreichen
Rucknahmeverlangen die Bankguthaben und der Erlos aus
dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und In-
vestmentanteile zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht
mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfigung stehen.
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Die Zu- und AbflUsse kénnen zudem nach Saldierung zu ei-
nem Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des Fonds fih-
ren. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann den Fondsmanager
veranlassen, Vermogensgegenstande zu kaufen oder zu ver-
kaufen, wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt ins-
besondere, wenn durch die Zu- oder AbflUsse eine von der
Gesellschaft fur das Sondervermégen vorgesehene Quote
liquider Mittel Uber- bzw. unterschritten wird. Die hierdurch
entstehenden Transaktionskosten werden dem Fonds belastet
und koénnen die Wertentwicklung des Sondervermégens be-
eintrachtigen. Bei Zuflissen kann sich eine erhéhte Fondsliqui-
ditat belastend auf die Rendite auswirken, wenn die Gesell-
schaft die Mittel nicht zu addquaten Bedingungen anlegen
kann.

Risiko aus der Anlage in Vermdgensgegenstande

FUr das Sondervermogen durfen auch Vermdgensgegenstande
erworben werden, die nicht an einer Bérse zugelassen oder in
einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Es kann
nicht garantiert werden, dass diese Vermogensgegenstande
ohne Abschlage, zeitliche Verzégerung oder gar nicht weiter-
verauBert werden kénnen. Auch an der Bérse zugelassene
Vermdgensgegenstande kdnnen abhangig von der Marktlage,
dem Volumen, dem Zeitrahmen und den geplanten Kosten
gegebenenfalls nicht oder nur mit hohen Preisabschlagen ver-
auBert werden. Obwohl fir das Sondervermdgen nur Vermo-
gensgegenstande erworben werden durfen, die grundsatzlich
jederzeit liquidiert werden kénnen, kann nicht ausgeschlossen
werden, dass diese zeitweise oder dauerhaft nur unter Reali-
sierung von Verlusten verauBert werden kénnen.

Risiko durch Finanzierungsliquiditat

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens Kre-
dite aufnehmen entsprechend den im Abschnitt , Kreditauf-
nahme und Belastung von Vermdgensgegenstanden” darge-
legten Vorgaben. Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft
keinen entsprechenden Kredit aufnehmen oder einen Kredit
nur zu wesentlich ungunstigeren Konditionen aufnehmen
kann. Kredite mit einer variablen Verzinsung kénnen sich
durch steigende Zinssatze zudem negativ auswirken. Unzu-
reichende Finanzierungsliquiditat kann sich auf die Liquiditat
des Sondervermdgens auswirken, mit der Folge, dass die Ge-
sellschaft gezwungen sein kann, Vermégensgegenstande vor-
zeitig oder zu schlechteren Konditionen als geplant zu verau-
Bern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Landern

Nach der Anlagestrategie sollen Investitionen fiir das Sonder-
vermogen insbesondere in bestimmten Regionen/Léandern ge-
tatigt werden. Aufgrund lokaler Feiertage in diesen Regio-
nen/Landern kann es zu Abweichungen zwischen den
Handelstagen an Borsen dieser Regionen/Lander und Bewer-
tungstagen des Fonds kommen. Das Sondervermdgen kann
maoglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungstag ist, auf
Marktentwicklungen in den Regionen/Landern nicht am sel-

ben Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der kein
Handelstag in diesen Regionen/Landern ist, auf dem dortigen
Markt nicht handeln. Hierdurch kann der Fonds gehindert sein,
Vermogensgegenstande in der erforderlichen Zeit zu verau-
Bern. Dies kann die Fahigkeit des Sondervermégens nachteilig
beeinflussen, Ruckgabeverlangen oder sonstigen Zahlungsver-
pflichtungen nachzukommen.

4.4 Kontrahentenrisiken inklusive Kredit- und

Forderungsrisiko

Die unten stehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des
Sondervermdgens beeintrachtigen und sich damit auch nachteilig
auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapital
auswirken. VerduBert der Anleger Anteile am Sondervermdgen zu
einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenpartei oder ein zentraler Kon-
trahent ausgefallen ist und dadurch der Wert des Fondsvermdgens
beeintrachtigt ist, konnte der Anleger das von ihm in das Sonder-
vermdgen investierte Kapital nicht oder nicht vollstandig zuriick
erhalten.

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken
(auBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder eines
Vertragspartners (Kontrahenten), gegen den das Sonderver-
maogen Anspriche hat, kénnen flr das Sondervermdgen
Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko beschreibt die Aus-
wirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen Emit-
tenten, die neben den allgemeinen Tendenzen der Kapital-
markte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch bei
sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall von Emit-
tenten eintreten. Die Partei eines fir Rechnung des Sonder-
vermdgens geschlossenen Vertrags kann teilweise oder
vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fur alle Ver-
trége, die flr Rechnung eines Sondervermogens geschlossen
werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,, CCP") tritt
als zwischengeschaltetetete Institution in bestimmte Geschafte
fur den Fonds ein, insbesondere in Geschafte Uber derivative
Finanzinstrumente. In diesem Fall wird er als Kaufer gegentber
dem Verkaufer und als Verkdufer gegentiber dem Kaufer tatig.
Ein CCP sichert seine Gegenparteiausfallrisiken durch eine Rei-
he von Schutzmechanismen ab, die es ihm jederzeit ermog-
lichen, Verluste aus den eingegangenen Geschaften auszuglei-
chen, etwa durch sogenannte Einschusszahlungen (z.B. Besi-
cherungen). Es kann trotz dieser Schutzmechanismen nicht
ausgeschlossen werden, dass ein CCP ausfallt, wodurch auch
Anspriiche der Gesellschaft fir das Sondervermégen betroffen
sein konnen. Hierdurch kénnen Verluste fiir das Sondervermo-
gen entstehen, die nicht abgesichert sind.
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Adressenausfallrisiken bei Pensionsgeschaften

m Bei Pensionsgeschaften erfolgt die Stellung der Sicherheiten
durch die Gegenleistung des Vertragspartners. Bei Ausfall des
Vertragspartners wahrend der Laufzeit des Pensionsgeschafts
hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich der in
Pension genommenen Wertpapiere bzw. Barmittel. Ein Verlust-
risiko fur den Fonds kann daraus folgen, dass die gestellten Si-
cherheiten wegen der zwischenzeitlichen Verschlechterung der
Bonitat des Emittenten bzw. steigender Kurse der in Pension
gegebenen Wertpapiere nicht mehr ausreichen, um den Riick-
Ubertragungsanspruch der Gesellschaft der vollen Héhe nach
abzudecken.

Adressenausfallrisiken bei Wertpapier-Darlehens-

geschéaften

= Gewahrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermdgens
ein Darlehen Uber Wertpapiere, so muss sie sich gegen den
Ausfall des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten gewah-
ren lassen. Der Umfang der Sicherheitsleistung entspricht min-
destens dem Kurswert der als Wertpapier-Darlehen Gibertrage-
nen Wertpapiere. Der Darlehensnehmer hat weitere Sicher-
heiten zu stellen, wenn der Wert der als Darlehen gewahrten
Wertpapiere steigt, die Qualitat der gestellten Sicherheiten ab-
nimmt oder eine Verschlechterung seiner wirtschaftlichen Ver-
haltnisse eintritt und die bereits gestellten Sicherheiten nicht
ausreichen. Kann der Darlehensnehmer dieser Nachschuss-
pflicht nicht nachkommen, so besteht das Risiko, dass der
RuckUbertragungsanspruch bei Ausfall des Vertragspartners
nicht vollumfanglich abgesichert ist. Werden die Sicherheiten
bei einer anderen Einrichtung als der Verwahrstelle des Fonds
verwahrt, besteht zudem das Risiko, dass diese bei Ausfall des
Entleihers auBerdem ggf. nicht sofort bzw. nicht in vollem Um-
fang verwertet werden kénnen.

4.5 Operationelle und sonstige Risiken des Sonderver-
mogens
m  Die unten stehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des
Sondervermdgens beeintrachtigen und sich damit auch nach-
teilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger investierte
Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstinde oder

Natur- und Umweltkatastrophen

= Das Sondervermdgen kann Opfer von Betrug oder anderen
kriminellen Handlungen werden. Es kann Verluste durch Miss-
verstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der Gesellschaft
oder externer Dritter erleiden oder durch duBere Ereignisse
wie z.B. Natur- und Umweltkatastrophen geschadigt werden.

Lander- oder Transferrisiko

m  Es besteht das Risiko, dass ein ausldndischer Schuldner trotz
Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der
Wahrung oder Transferbereitschaft seines Sitzlandes, oder aus
anderen Grinden, Leistungen nicht fristgerecht, Gberhaupt
nicht oder nur in einer anderen Wahrung erbringen kann. So

kénnen z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft fiir Rechnung
des Fonds Anspruch hat, ausbleiben, in einer Wahrung erfol-
gen, die aufgrund von Devisenbeschrankungen nicht (mehr)
konvertierbar ist, oder in einer anderen Wahrung erfolgen.
Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so unterliegt
diese Position dem oben dargestellten Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

m  FUr das Sondervermogen dirfen Investitionen in Rechtsord-
nungen getatigt werden, bei denen deutsches Recht keine
Anwendung findet bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten der
Gerichtsstand auBerhalb Deutschlands ist. Hieraus resultieren-
de Rechte und Pflichten der Gesellschaft fir Rechnung des
Fonds kénnen von denen in Deutschland zum Nachteil des
Fonds bzw. des Anlegers abweichen. Politische oder rechtliche
Entwicklungen einschlieBlich der Anderungen von rechtlichen
Rahmenbedingungen in diesen Rechtsordnungen kénnen von
der Gesellschaft nicht oder zu spat erkannt werden oder zu
Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer oder bereits erwor-
bener Vermdgensgegenstande fuhren. Diese Folgen kénnen
auch entstehen, wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingun-
gen fur die Gesellschaft und/oder die Verwaltung des Fonds
in Deutschland andern.

Schliisselpersonenrisiko

= Fdllt das Anlageergebnis des Sondervermdégens in einem be-
stimmten Zeitraum sehr positiv aus, hdngt dieser Erfolg mog-
licherweise auch von der Eignung der handelnden Personen
und damit den richtigen Entscheidungen ihres Managements
ab. Die personelle Zusammensetzung des Fondsmanagements
kann sich jedoch verandern. Neue Entscheidungstréger kon-
nen dann moglicherweise weniger erfolgreich agieren.

Verwahrrisiko

= Mit der Verwahrung von Vermogensgegenstanden insbeson-
dere im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insol-
venz, Sorgfaltspflichtverletzungen bzw. aus hoherer Gewalt re-
sultieren kann. Das KAGB sieht fur den Verlust eines verwahr-
ten Vermogensgegenstandes weitreichende Ersatzanspriiche
der Gesellschaft sowie der Anleger vor. Diese Regelungen fin-
den jedoch keine Anwendung, wenn die Verwahrstelle oder
ein Unterverwahrer die Vermdgensgegenstande durch einen
Zentralverwahrer (z.B. Clearstream) verwahren l&sst.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen

(Abwicklungsrisiko)

= Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften Gber ein elek-
tronisches System besteht das Risiko, dass eine der Vertrags-
parteien verzogert oder nicht vereinbarungsgemaR zahlt oder
die Wertpapiere nicht fristgerecht liefert.

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmen-

bedingungen

m  Die steuerlichen Ausfihrungen gehen von der derzeit bekann-
ten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbe-
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schrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt kor-
perschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Ge-
wahr daftr Gbernommen werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse
der Finanzverwaltung nicht andert.

Steuerliches Risiko wegen fehlerhaft festgestellter

Besteuerungsgrundlagen des Fonds

= Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundla-
gen des Fonds fur vorangegangene Geschéftsjahre (z.B. auf-
grund von steuerlichen AuBenprifungen) kann auf Anleger-
ebene eine steuerlich grundsatzlich nachteilige Korrektur zur
Folge haben. In diesem Fall kann der Anleger die Steuerlast
aus der Korrektur fir vorangegangene Geschaftsjahre zu tra-
gen haben, obwohl er unter Umstanden zu diesem Zeitpunkt
nicht in dem Sondervermdgen investiert war. Umgekehrt kann
fir den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich
grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fur das aktuelle und fur
vorangegangene Geschaftsjahre, in denen er an dem Sonder-
vermogen beteiligt war, durch die Rickgabe oder VerauBBerung
der Anteile vor Umsetzung der entsprechenden Korrektur
nicht mehr zugutekommt. Auf Fondsebene kénnen sich
Risiken, etwa auf Grund von steuerlichen AuBenpriifungen,
Anderungen von Steuergesetzen und der Rechtsprechung
ergeben. Diese kdnnen sich auf den Anteilspreis auswirken.

5. Bewerter und Bewertungsverfahren

5.1 Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fir die Bewertung der Immobilien mindestens
zwei externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (im Folgenden
externer Bewerter”) zu bestellen.

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

Die Gesellschaft hat 16 externe Bewerter bestellt, die die gesam-
ten Immobilien des Sondervermdgens bewerten. Angaben tber
die externen Bewerter finden Sie im Anhang dieses Prospekts. An-
derungen werden in den jeweiligen Jahres- und Halbjahresberich-
ten bekannt gemacht.

Ein externer Bewerter darf fiir die Gesellschaft fur die Bewertung
von Immobilien-Sondervermégen nur fir einen Zeitraum von ma-
ximal drei Jahren tatig sein. Die Einnahmen des externen Bewer-
ters aus seiner Tatigkeit fur die Gesellschaft durfen 30 Prozent
seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschaftsjahr des
externen Bewerters, nicht Uberschreiten. Die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht kann verlangen, dass entsprechende
Nachweise vorgelegt werden. Die Gesellschaft darf einen externen
Bewerter erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines Bestel-

lungszeitraums — also nach Ablauf einer zweijahrigen Karenzzeit —
erneut als externen Bewerter bestellen.

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

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

= die fUr das Sondervermogen bzw. fur Immobilien-Gesell-
schaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermogens beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen Immaobilien;

= vierteljdhrlich die zum Sondervermdgen gehdrenden bzw. im
Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobi-
lien;

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

Ferner hat der Bewerter nach Bestellung eines Erbbaurechts inner-
halb von zwei Monaten den Wert des Grundsticks neu festzustel-
len.

5.2 Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fiir das Sondervermégen oder fir eine Immo-
bilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von
mindestens einem externen Bewerter, der nicht zugleich die re-
gelmaBige Bewertung vornimmt, bewertet wurde und die aus
dem Sondervermdégen zu erbringende Gegenleistung den ermittel-
ten Wert nicht oder nur unwesentlich tGbersteigt. Bei Immobilien,
deren Wert 50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung der-
selben durch zwei voneinander unabhangige externe Bewerter er-
folgen. Bei Abweichungen der Bewertungen ist das arithmetische
Mittel maBgeblich.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben wer-
den, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermbgensaufstel-
lung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von
einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Be-
wertung vornimmt, bewertet wurde. Bei Immobilien, deren Wert
50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung derselben durch
zwei voneinander unabhangige externe Bewerter erfolgen. Bei
Abweichungen der Bewertungen ist das arithmetische Mittel
mafgeblich.

Eine zum Sondervermégen gehdrende Immobilie darf nur mit ei-
nem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Angemessenheit des
Erbbauzinses zuvor von einem externen Bewerter, der nicht zu-
gleich die regelmaBige Bewertung durchfiihrt, bestatigt wurde.
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5.3 Laufende Bewertung

Die regelmaBige Bewertung der zum Sondervermdgen oder zu ei-
ner Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen unmit-
telbar oder mittelbar beteiligt ist, gehérenden Immobilien ist stets
von zwei externen, voneinander unabhangigen Bewertern durch
jeweils voneinander unabhadngige Bewertungen durchzufihren.
Bei Abweichungen der Bewertungen ist das arithmetische Mittel
mafgeblich.

5.4 Bewertungsmethode

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

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewerter in der
Regel den Ertragswert der Immobilie anhand eines Verfahrens zu
ermitteln, das am jeweiligen Immobi-lienmarkt anerkannt ist. Zur
Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere am jeweiligen
Immobilienanlagemarkt anerkannte Bewertungsverfahren heran-
ziehen, wenn er dies fir eine sachgerechte Bewertung der Immo-
bilie erforderlich und/oder zweckmaBig halt. In diesem Fall hat der
Bewerter die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und
die Grunde fur seine Anwendung in nachvollziehbarer Form im
Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird der Verkehrswert anhand des allgemeinen Er-
tragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermitt-
lungsverordnung bestimmt. Bei diesem Verfahren kommt es auf
die marktublich erzielbaren Mietertrage an, die um die Bewirt-
schaftungskosten einschlieBlich der Instandhaltungs- sowie der
Verwaltungskosten und das kalkulatorische Mietausfallwagnis ge-
kdrzt werden. Der Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten
Nettomiete, die mit einem Faktor multipliziert wird, der eine
marktUbliche Verzinsung fir die zu bewertende Immobilie unter
Einbeziehung von Lage, Gebaudezustand und Restnutzungsdauer
bertcksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflus-
senden Faktoren kann durch Zu- oder Abschldge Rechnung getra-
gen werden. Néhere Angaben zu den mit der Bewertung verbun-
denen Risiken kdnnen dem Abschnitt 4.1.1 unter , Wesentliche
Risiken aus den Immobilieninvestitionen, der Beteiligung an Im-
mobilien-Gesellschaften und der Belastung mit einem Erbbau-
recht” entnommen werden.

6. Beschreibung der Anlageziele und der
Anlagepolitik

Als Anlageziele des Sondervermdgens werden regelmaBige Er-
trage aufgrund zuflieBender Mieten und Zinsen sowie ein konti-
nuierlicher Wertzuwachs angestrebt. Die Gesellschaft wird zu
diesem Zweck liberwiegend in Immobilien, die in Vertrags-

staaten des Abkommens liber den Europaischen Wirt-
schaftsraum belegen sind, investieren.

Der Wert der in europdischen Staaten belegenen Immobilien, die
direkt oder tber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften ge-
halten werden, darf 51 % des Wertes des Sondervermégens nicht
unterschreiten. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermé-
gens sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich
die Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnung um die Darle-
hen erhoht.

Bei der Auswahl der Immobilien fir das Sondervermégen stehen
dessen nachhaltige Ertragskraft, eine ausgewogene Mieter-
struktur sowie die regionale Streuung nach Lage, GroBe und
Nutzung im Vordergrund der Uberlegungen. Neben bestehenden
oder im Bau befindlichen Gebauden erwirbt die Gesellschaft auch
Grundstlcke fur Projektentwicklungen. Sie optimiert den Im-
mobilienbestand entsprechend den Markterfordernissen-

und -entwicklungen durch Gebdaudemodernisierung, -
umstrukturierung und verkauf.

Ein wesentlicher Teil des Sondervermégens kann auBBerhalb
der Staaten, die an der Europaischen Wirtschafts- und
Wahrungsunion teilnehmen bzw. auBerhalb der Eurozone
angelegt werden. Da die Vermdgensgegenstande des Sonderver-
mdgens in Euro bewertet werden, schwankt der Wert des Sonder-
vermdgens nicht nur bei Veranderungen des Wertes der Vermo-
gensgegenstande, sondern auch bei Veranderungen der
Wechselkurse der Wahrungen der Vermégensgegenstande
in Bezug auf den Euro. Allerdings durfen die im Sondervermé-
gen enthaltenen Immobilien und sonstigen Vermdgensgegenstan-
de insgesamt nur bis zu 30 Prozent mit einem Wahrungsrisiko
behaftet sein. Vermdgensgegenstande gelten dann als nicht mit
einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschéafte
abgeschlossen oder Kredite in der entsprechenden Wahrung auf-
genommen worden sind. Zur Verminderung von Wahrungsri-
siken, aber auch zur Steuer- und Ertragsoptimierung, wird
die Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir das Sondervermégen insbe-
sondere von den durch das Gesetz und die Anlagebedingungen
vorgesehenen Maoglichkeiten zur Kreditaufnahme Gebrauch
machen.

Angaben zu den Méglichkeiten der zukiinftigen Anderung der

Anlagegrundsétze sind im Abschnitt 17. ,Anderungen der Anla-

gebedingungen” enthalten.

6.1 Anlagegegenstiande im Einzelnen

6.1.1 Immobilien

1. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fiir das Sondervermé-
gen folgende Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt

genutzte Grundstiicke;
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b) Grundstlcke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des Wer-

tes des Sondervermaogens;,

C) unbebaute Grundstiicke, die fUr eine alsbaldige eigene Be-

bauung nach MaBgabe der Bestimmung a) bestimmt und ge-

eignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sondervermégens;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene rechtlich und wirt-
schaftlich hiermit vergleichbare Rechte unter den Vorausset-
zungen der Bestimmungen a) bis ¢);

e) andere Grundstlcke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form
des Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbau-
rechts und Teilerbbaurechts bis zu 15 % des Wertes des Son-
dervermdgens.

2. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fiir das Sondervermo-

gen im gesetzlich zulassigen Rahmen (§ 231 Abs. 1 Nr. 6
KAGB) bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens Niefl3-

brauchrechte an Grundstiicken nach MaBgabe des Absatzes 1

Buchstabe a) erwerben, die der Erfillung &ffentlicher Aufga-
ben dienen.

3. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf auBerhalb der Ver-
tragsstaaten des Abkommens Uber den Europdischen Wirt-
schaftsraum (,,EWR") belegene Immobilien im Sinne von

Absatz 1 und 2 in den im Anhang zu § 1 Absatz 2 der Beson-

deren Anlagebedingungen genannten Staaten (maximal bis
zur Hoéhe des dort jeweils angegebenen Anteils am Wert des
Sondervermdgens) erwerben, wenn

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien gewahr-

leistet ist,

b) in diesen Staaten die freie Ubertragbarkeit der Immobilien ge-

wahrleistet und der Kapitalverkehr nicht beschrankt ist sowie

¢) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Verwahrstelle

gewahrleistet ist.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wird vor einem etwaigen
Erwerb im Rahmen der ihr obliegenden ordnungsgemaBen Ge-
schaftsfihrung prifen, ob die vorstehend genannten Vorausset-
zungen in vollem Umfang eingehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu § 1 Absatz 2 der ,Besonderen Anla-
gebedingungen” kénnen bezlglich der Staaten bzw. des jeweili-
gen maximalen Investitionsgrades geandert werden. Diese Ande-
rungen bedurfen der Genehmigung durch die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht.

4. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15
Prozent des Wertes des Sondervermdégens tberschreiten. Der
Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als
10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens betragt, darf

50 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht Gberschrei-
ten. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens
sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich
die Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnung um die
Darlehen erhoht.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir das Sondervermo-
gen auch Gegenstande erwerben, die zur Bewirtschaftung von
im Sondervermdégen enthaltenen Vermdgensgegenstanden,
insbesondere Immobilien, erforderlich sind.

Der Erwerb und die Durchfiihrung von Projektenwicklungen
(z. B. umfangreiche BaumafBnahmen, deren Aufwand steuer-
lich als Herstellungskosten zu qualifizieren ist bzw. sonstige
umfangreiche MaBnahmen im Hinblick auf Neupositionierung,
Steigerung der Mietertrage oder Wertsteigerung einer Immo-
bilie) sind nur zuldssig, wenn die Erzielung eines dauernden
Ertrages, insbesondere die langfristige Vermietbarkeit, beab-
sichtigt ist und im Vordergrund steht.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getatigten Anlagen in
Immobilien und andere Vermdgensgegenstande geben die je-
weils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft. In
einer Anlaufzeit von vier Jahren nach Bildung des Sonderver-
maogens sind die dargestellten Anlagegrenzen noch nicht zu
beachten.

6.1.2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir Rechnung des
Sondervermdégens Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften erwerben und halten, auch wenn sie nicht die fur ei-
ne Anderung des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen- und Kapital-
mehrheit hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne
ist eine Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw.
ihrer Satzung

in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten be-
schrankt ist, welche die Kapitalverwaltungsgesellschaft auch
selbst fur das Sondervermégen ausiben darf;

nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstéande er-
werben darf, die nach den Anlagebedingungen unmittelbar
fir das Sondervermdgen erworben werden dirfen (siehe unter
6.1.1.), sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesell-
schaften;

eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen Immo-
bilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der dem Umfang
der Beteiligung entsprechende Wert der Immobilie oder der
Beteiligung an der anderen Immobilien-Gesellschaft 15 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdégens nicht Ubersteigt.

Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft u. a. voraus, dass durch die Rechtsform der Im-
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mobilien-Gesellschaft eine Uber die geleistete Einlage hinaus-
gehende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft,
an der die Kapitalverwaltungsgesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

4. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen Immobi-
lien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung unmittelbar oder
mittelbar 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte be-
tragen.

5. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-
Gesellschaften, an denen die Kapitalverwaltungsgesellschaft
fr Rechnung des Sondervermdgens beteiligt ist, darf 49 Pro-
zent des Wertes des Sondervermégens nicht Gbersteigen. Auf
diese Grenze werden 100%-ige Beteiligungen nach Kapital
und Stimmrecht nicht angerechnet. Der Wert der Vermdgens-
gegenstande aller Immobilien-Gesellschaften, an der die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft fir Rechnung des Immobilien-
Sondervermdgens nicht die fiir eine Anderung der Satzung
bzw. des Gesellschaftsvertrages erforderliche Stimmen- und
Kapitalmehrheit hat, darf 30 Prozent des Wertes des Sonder-
vermogens nicht Gberschreiten.

6. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens sind
aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die
Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnungen um die
Darlehen erhoht.

7. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf einer Immobilien-
Gesellschaft, an der sie fiir Rechnung eines Sondervermégens
unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses
Sondervermdgens Darlehen gewahren, wenn die Konditionen
marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhanden sind.
Ferner muss flr den Fall der VerduBerung der Beteiligung die
Ruckzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten
nach der VerauBerung vereinbart werden. Die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft darf Immobilien-Gesellschaften insgesamt
hochstens 25 Prozent des Wertes des Sondervermégens, fur
dessen Rechnung sie die Beteiligungen halt, darlehensweise
Uberlassen, wobei sichergestellt sein muss, dass die der einzel-
nen Immobilien-Gesellschaft von der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft gewahrten Darlehen insgesamt hochstens 50 Prozent
des Wertes der von ihr gehaltenen Immobilien betragen.

Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn ein Dritter im
Auftrag der Kapitalverwaltungsgesellschaft der Immobilien-
Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen fiir Rechnung
des Sondervermégens gewahrt.

6.1.3 Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilien kénnen mit einem Erbbaurecht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamtwert
der mit einem Erbbaurecht belasteten Immobilien, die fir Rech-
nung des Sondervermogens gehalten werden, 10 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die Verlangerung
eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstéande die urspriinglich vorgesehene Nutzung der Immobilie
verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fur das
Sonder-vermdgen vermieden werden oder wenn dadurch eine
wirtschaftlich sinnvolle Ver-wertung erméglicht wird.

6.2 Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen zulassig und
vorgesehen.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf hochstens 49 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens (Hochstliquiditat) halten in

= Bankguthaben;
m  Geldmarktinstrumenten;

m  \Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Pro-
tokolls Uber die Satzung des Europaischen Systems der Zen-
tralbanken und der Europdischen Zentralbank genannten
Kreditgeschafte von der Europaischen Zentralbank oder der
Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulassung
nach den Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die
Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

= |nvestmentanteilen nach MaBgabe des § 196 KAGB oder An-
teilen an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des § 196
Abs. 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen aus-
schlieBlich in die zuvor genannten Bankguthaben, Geld-
marktinstrumente und Wertpapiere investieren dirfen;

= \Wertpapieren, die an einem organisierten Markt im Sinne des
§ 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zuge-
lassen sind, oder festverzinslichen Wertpapieren, soweit diese
einen Betrag von 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens
nicht Gberschreiten, und zusatzlich

m  Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Antei-
le ausléandischer juristischer Personen, die an einem der in
§ 193 Abs. 1 Nr. T und 2 KAGB genannten Markte zugelassen
oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser Aktien
oder Anteile einen Betrag von 5 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1
der Richtlinie 2007/16/EG genannten Kriterien erfallt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende ge-
bundene Mittel abzuziehen:
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= die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden Be-
wirtschaftung benétigten Mittel;

= die fUr die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

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

6.2.1 Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben durfen von der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft entsprechend den gesetzlichen Vorschriften (§8§ 230
Abs. 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat
der Europdischen Union (,,EU") oder des Abkommens ber den
EWR getatigt werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen
Staat durfen nur dann Guthaben gehalten werden, wenn die
Bankaufsichtsbestimmungen in diesem Staat nach Auffassung
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,,BaFin”)
denjenigen in der EU gleichwertig sind.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je einem Kre-
ditinstitut anlegen. Die Bankguthaben dirfen hochstens eine Lauf-
zeit von 12 Monaten haben.

6.2.2 Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapiere,
die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fur das Sondervermégen eine
Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen haben. Sofern
ihre Laufzeit langer als 12 Monate ist, muss ihre Verzinsung regel-
maBig, mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst
werden. Geldmarktinstrumente sind auerdem verzinsliche Wert-
papiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen Papiere
entspricht.

Fur das Sondervermégen dirfen Geldmarktinstrumente nur er-
worben werden,

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

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer Bérse zum Handel zuge-
lassen oder an einem organisierten Markt zugelassen oder in
diesen einbezogen sind, sofern die BaFin die Wah! der Borse
oder des Marktes zugelassen hat,

3. wenn sie von den Europaischen Gemeinschaften, dem Bund,
einem Sondervermdgen des Bundes, einem Land, einem ande-

ren Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatlichen, regio-
nalen oder lokalen Gebietskorperschaft oder von einer Zen-
tralbank eines Mitgliedstaats der EU oder eines Vertragsstaats
des Abkommens Uber den EWR, der Europdischen Zentralbank
oder der Europaischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder,
sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bun-
desstaates oder von einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen
Einrichtung, der mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort,
begeben oder garantiert werden,

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

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europaischen
Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Aufsicht un-
terstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestim-
mungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des Ge-
meinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese
einhalt, begeben oder garantiert werden,

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

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindestens
10 Millionen Euro, das seinen Jahresabschluss nach den Vor-
schriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom
25. Juli 1978 Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften be-
stimmter Rechtsformen, zuletzt geandert durch die Richtlinie
2003/51/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom
18. Juli 2003, erstellt und verdffentlicht,

b) um einen Rechtstréger, der innerhalb einer eine oder mehrere
borsennotierte Gesellschaften umfassenden Unternehmens-
gruppe fur die Finanzierung dieser Gruppe zustandig ist, oder

€ um einen Rechtstrager, der die wertpapiermaBige Unterlegung
von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von der Bank ein-
gerdumten Kreditlinie finanzieren soll; fir die wertpapiermaBi-
ge Unterlegung und die von der Bank eingeraumte Kreditlinie
gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

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

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6
mussen ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen,
z.B. in Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die Kri-
terien des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfullt sein. Als ,,In-
vestmentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit ,,BBB” bzw.
.Baa" oder besser im Rahmen der Kreditwrdigkeits-Prifung
durch eine Rating-Agentur. Fur den Erwerb von Geldmarktinstru-
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menten, die von einer regionalen oder lokalen Gebietskorper-
schaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer internationalen
offentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne des Absatz 1 Nr. 3 be-
geben werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn
dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
garantiert werden, und fur den Erwerb von Geldmarktinstrumen-
ten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie
2007/16/EG; fur den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente
nach Absatz 1 Nr. 3 auBBer Geldmarktinstrumenten, die von der
Europadischen Zen-tralbank oder der Zentralbank eines Mitglied-
staates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel 5
Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fir den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von
einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt denjenigen des Europdischen
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese ein-
halt, begeben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie
2007/16/EG.

Bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens darf die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von
Ausstellern investieren, die die vorstehend genannten Vorausset-
zungen nicht erfullen.

6.3 Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktin-
strumente
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers dirfen
nur bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens erworben
werden. Im Einzelfall durfen Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere
desselben Ausstellers bis zu 10 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdgens erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert der
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Aussteller 40 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens nicht tbersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens in eine Kombination aus folgenden Vermogens-
gegenstanden anlegen:

= yon ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente,

= Einlagen bei dieser Einrichtung,

= Anrechnungsbetrage fur das Kontrahentenrisiko der mit dieser
Einrichtung eingegangenen Geschafte in Derivaten, Wertpa-
pierdarlehen und Wertpapierpensionsgeschaften.

Bei offentlichen Ausstellern im Sinne des § 206 Absatz 2 KAGB
(siehe unter 6.2.2., unter Ziffer 3) darf eine Kombination der in
Satz 1 genannten Vermogensgegenstande 35 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die jeweiligen Einzel-

obergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall
unberdhrt.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf in Schuldverschreibungen
und Geldmarktinstrumente folgender Aussteller jeweils bis zu 35
Prozent des Wertes des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander,
Europaische Gemeinschaften, Mitgliedstaaten der EU oder deren
Gebietskorperschaften, andere Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den EWR, Drittstaaten oder internationale Organisationen,
denen mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehort.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens Uber den EWR ausgegeben worden sind, darf die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf
Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen
aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in
Vermdgenswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall
des Ausstellers vorrangig fur die fallig werdenden Ruickzahlungen
und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

6.3.1 Mindestliquiditat

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass von
den Liquiditatsanlagen ein Betrag, der mindestens 5 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens entspricht, fur die Ricknahme von
Anteilen verfligbar ist (Mindestliquiditat).

6.3.2 Kreditaufnahme und Belastung von Vermdégens-
gegenstanden
Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger Kredite bis zur H6he von 30 Prozent der
Verkehrswerte der im Sondervermégen befindlichen Immobilien
aufnehmen, soweit die Kreditaufnahme mit einer ordnungsgema-
Ben Wirtschaftsfihrung vereinbar ist. Dartber hinaus darf die Ge-
sellschaft fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige
Kredite bis zur Hohe von 10 Prozent des Wertes des Sonderver-
maogens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen,
wenn die Bedingungen marktiblich sind und die Verwahrstelle
der Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierfur Gber
der Rendite von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis
beeintrachtigt. Dennoch kénnen besondere Umstande fir eine
Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen
Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquidi-
tatsengpdssen oder steuerliche Erwagungen oder die Begrenzung
von Wechselkursrisiken im Ausland.
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Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf zum Sondervermégen ge-
horende Immobilien belasten bzw. Forderungen aus Rechtsver-
haltnissen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten sowie belas-
ten, wenn dies mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfiihrung
vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle diesen MaBnahmen zu-
stimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen Bedingungen als markt-
Ublich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Immobilien im
Zusammenhang stehende Belastungen tUbernehmen. Insgesamt
dirfen die Belastungen 30 Prozent des Verkehrswertes aller im
Sondervermdégen befindlichen Immobilien nicht Gberschreiten.
Erbbauzinsen bleiben bei der Berechnung der Belastungsgrenze
unberUcksichtigt.

6.4 Derivate zu Absicherungszwecken

Ein Derivat ist ein Instrument, dessen Preis von den Kursschwan-
kungen oder den Preiserwartungen anderer Vermdgensgegen-
stande (,,Basiswert”) abhdngt. Die nachfolgenden Ausfhrungen
beziehen sich sowohl auf Derivate als auch auf Finanzinstrumente
mit derivativer Komponente (nachfolgend zusammen ,,Derivate”).

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sonderver-
maogens Derivate einsetzen. Nicht zugelassen sind Aktienindex-
Terminkontrakte sowie Optionsrechte auf Aktienindizes und Akti-
enindex-Terminkontrakte. Sie darf — der Art und dem Umfang der
eingesetzten Derivate entsprechend — zur Ermittlung der Auslas-
tung der nach § 197 Absatz 2 KAGB festgesetzten Marktrisi-
koobergrenze fiir den Einsatz von Derivaten entweder den ein-
fachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-
Verordnung (DerivateV) nutzen.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze fur den Einsatz der Deri-
vate wendet die Kapitalverwaltungsgesellschaft derzeit den einfa-
chen Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an.

Sofern und solange die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt,

darf sie regelmaBig nur in Grundformen von Derivaten investieren,

die abgeleitet sind von

= \ermodgensgegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben
b) bis f) der , Allgemeinen Anlagebedingungen” erworben

werden durfen,

= [mmobilien, die gemal § 1 Absatz 1 der ,Besonderen Anlage-
bedingungen” erworben werden dirfen,

m  Zinssatzen,

= Wechselkursen oder

= Wahrungen.

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basiswerten abge-

leitet sind, werden nicht eingesetzt. Grundformen von Derivaten
sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemal § 6 Abs.
2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen Anlagebedingungen”
sowie auf Immobilien gemal § 1 Abs. 1 der ,Besonderen An-
lagebedingungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstande
gemaB § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen An-
lagebedingungen” sowie auf Immobilien gemal § 1 Abs. 1
der ,,Besonderen Anlagebedingungen”, Zinssatze, Wechsel-
kurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte nach Buch-
stabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslbung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit
oder zum Ende der Laufzeit méglich und

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

Q) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps,

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

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemal3 § 6
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” sowie auf Immobilien gemal § 1 Abs. 1 der , Beson-
deren Anlagebedingungen”, sofern sie ausschlieBlich und
nachvollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau
zuordenbaren Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens
dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmen-
tanteile gemaB § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der ,, Allgemeinen
Anlagebedingungen” durfen nicht abgeschlossen werden. Nicht
zugelassen sind daneben Aktienindex-Terminkontrakte sowie Op-
tionsrechte auf Aktienindices und Aktienindex-Terminkontrakte.

Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten Basiswer-
ten werden nicht eingesetzt.

Geschéfte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken der Absicherung
von im Sondervermogen gehaltenen Vermogensgegenstanden,
Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von
Mietforderungen getéatigt werden.

Das KAGB und die Derivate-Verordnung sehen grundsétzlich die
Moglichkeit vor, das Marktrisikopotenzial eines Sondervermégens
durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Markt-
risiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungtinstigen Ent-
wicklung von Marktpreisen fur das Sondervermégen ergibt. Da
das Sondervermdgen Derivate nur zu Absicherungszwecken ein-
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setzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier nicht in
Frage.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf nach § 7 Absatz 7 der
.Besonderen Anlagebedingungen” in Verbindung mit § 6 der De-
rivate-Verordnung jederzeit vom einfachen zum qualifizierten An-
satz wechseln. Ein solcher Wechsel bedarf nicht der Genehmigung
durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Ge-
sellschaft hat einen solchen Wechsel jedoch unverziglich der Bun-
desanstalt fUr Finanzdienstleistungsaufsicht anzuzeigen und im
nachstfolgenden Jahres- oder Halbjahresbericht bekannt zu
machen.

Sofern und solange die Kapitalverwaltungsgesellschaft den qualifi-
zierten Ansatz nutzt darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risi-
komanagementsystems — zu Absicherungszwecken in jegliche De-
rivate investieren, die von Vermdgensgegenstanden, die gemal3

§ 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” und Immobilien, die gemaB § 1 Absatz 1 der ,Besonde-
ren Anlagebedingungen” erworben werden durfen, oder von
Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen abgeleitet sind. Hier-
zu zahlen insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte und
Swaps sowie Kombinationen hieraus. Unter keinen Umstanden
darf die Gesellschaft bei den vorgenannten Geschéaften von den in
den ,Allgemeinen” und ,,Besonderen Anlagebedingungen” und
in diesem Prospekt genannten Anlagezielen abweichen. Die mit
dem Einsatz von Derivaten verbundenen Risiken werden durch ein
Risikomanagement-Verfahren gesteuert, das es erlaubt, das mit
der Anlageposition verbundene Risiko sowie den jeweiligen Anteil
am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu Uberwa-
chen.

Einzelheiten zur weiteren Verfahrensweise bei Verwendung des
qualifizierten Ansatzes wird die Kapitalverwaltungsgesellschaft bei
einem Wechsel vom einfachen zum qualifizierten Ansatz im Jah-
res- oder Halbjahresbericht mitteilen, insbesondere hinsichtlich der
Hebelwirkung und des Vergleichsvermogens.

6.4.1 Optionsgeschifte

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir Rechnung des Sonder-
vermogens im Rahmen der Anlagegrundsatze zu Absicherungs-
zwecken am Optionshandel teilnehmen. Das heift, sie darf von
einem Dritten gegen Entgelt (Optionspramie) das Recht erwerben,
wahrend 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 Diffe-
renzbetrages zu verlangen. Sie darf auch entsprechende Rechte
gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Bei der Verwendung des qualifizierten Ansatzes darf die Kapital-
verwaltungsgesellschaft derartige Geschafte auf der Basis von In-
vestmentanteilen tatigen, die sie direkt fir das Sondervermégen
erwerben durfte. Das heift, sie darf das Recht erwerben, zu einem
bestimmten von vorneherein vereinbarten Preis Anteile an anderen

Sondervermdgen zu erwerben oder zu verduBern. Sie darf ent-
sprechende Rechte auch an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld — Long Put)
berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer Pramie vom Verkaufer
die Abnahme bestimmter Vermdgensgegenstande zum Basispreis
oder die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrages zu ver-
langen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen k&nnen z. B. im
Fonds befindliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist gegen
Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere unter den
Basispreis, so kdnnen die Verkaufsoptionen ausgelibt und damit
Uber dem Marktpreis liegende VerauBerungserlose erzielt werden.
Anstatt die Option auszutiben, kann die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft das Optionsrecht auch mit Gewinn veraufBern.

Dem steht das Risiko gegenUber, dass die gezahlten Optionspra-
mien verloren gehen, wenn eine Austibung der Verkaufsoptionen
zum vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll
erscheint, da die Kurse entgegen den Erwartungen nicht gefallen
sind. Derartige Kursanderungen der dem Optionsrecht zugrunde
liegenden Wertpapiere kénnen den Wert des Optionsrechtes
Uberproportional bis hin zur Wertlosigkeit mindern. Angesichts der
begrenzten Laufzeit kann nicht darauf vertraut werden, dass sich
der Preis der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird. Bei
den Gewinnerwartungen missen die mit dem Erwerb sowie der
Austibung oder dem Verkauf der Option bzw. dem Abschluss ei-
nes Gegengeschéftes (Glattstellung) verbundenen Kosten bertick-
sichtigt werden. Erfullen sich die Erwartungen nicht, so dass die
Kapitalverwaltungsgesellschaft auf Austibung verzichtet, verfallt
das Optionsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.

6.4.2 Terminkontrakte

Der Einsatz von Terminkontrakten ist nur zur Absicherung zulassig.
Terminkontrakte sind fUr beide Vertragspartner unbedingt ver-
pflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt, dem
Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitraumes eine
bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes (z. B. Anleihen,
Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Ausibungspreis) zu
kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der Regel durch Ver-
einnahmung oder Zahlung der Differenz zwischen dem Aus-
Ubungspreis und dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstellung
bzw. Falligkeit des Geschaftes.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann z. B. Wertpapierbestande
des Sondervermdgens durch Verkdufe von Terminkontrakten auf
diese Wertpapiere fiir die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Sofern die Kapitalverwaltungsgesellschaft Geschafte dieser Art ab-
schlie3t, muss das Sondervermdgen, wenn sich die Erwartungen
der Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht erftllen, die Differenz
zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem
Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Ge-
schaftes tragen. Hierin liegt der Verlust fir das Sondervermdgen.
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Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht bestimmbar und kann tber
etwaige geleistete Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist zu be-
rlcksichtigen, dass der Verkauf von Terminkontrakten und gege-
benenfalls der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) mit
Kosten verbunden sind.

Die Gesellschaft darf Wertpapier-Terminkontrakte nur verauBern,
wenn zum Zeitpunkt des Abschlusses und wahrend der Laufzeit
des Wertpapier-Terminkontraktes Wertpapiere in Hhe des anzu-
rechnenden Wertes mit einem mindestens gleich hohen Zinsénde-
rungsrisiko zum Sondervermégen gehdren.

6.4.3 Swaps

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir Rechnung des Sonder-
vermogens im Rahmen der Anlagegrundsdtze zu Absicherungs-
zwecken

® Zins-
= Wahrungs-
= Credit Default-Swapgeschafte

abschlieBen. Swapgeschéfte sind Tauschvertrage, bei denen die
dem Geschaft zugrunde liegenden Zahlungsstrome oder Risiken
zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen
die Kurs- oder Wertverdnderungen der dem Swap zugrunde lie-
genden Basiswerte entgegen den Erwartungen der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft, so kénnen dem Sondervermdgen Verluste aus
dem Geschaft entstehen.Total Return Swaps durfen nicht abge-
schlossen werden.

6.4.4 Swaptions

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

6.4.5 Credit Default Swaps

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

6.4.6 In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann Derivate auch erwerben,
wenn diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kénnen die Ge-
schafte, die Derivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise
in Wertpapieren enthalten sein. Die vorstehenden Aussagen zu
Chancen und Risiken gelten auch fur solche verbrieften Derivate
entsprechend, jedoch mit der MaBgabe, dass das Verlustrisiko bei

verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

6.4.7 Notierte und nicht notierte Derivate

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf Geschafte tatigen, die zum
Handel an einer Borse zugelassene oder in einen anderen organi-
sierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben.

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassene oder
in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derivate zum
Gegenstand haben (OTC-Geschafte), dirfen nur mit geeigneten
Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grund-
lage standardisierter Rahmenvertrage getatigt werden. Die beson-
deren Risiken dieser individuellen Geschafte liegen im Fehlen eines
organisierten Marktes und damit der VerauBerungsmaoglichkeit an
Dritte. Eine Glattstellung eingegangener Verpflichtungen kann
aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheb-
lichen Kosten verbunden sein.

Bei auBerbdrslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahentenri-
siko bezlglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein Kreditin-
stitut mit Sitz in der EU, dem EWR oder einem Drittstaat mit ver-
gleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis zu
10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens betragen. Auf3er-
borslich gehandelte Derivatgeschdfte, die mit einer zentralen Clea-
ringstelle einer Borse oder eines anderen organisierten Marktes als
Vertragspartner abgeschlossen werden, werden auf die Kontra-
hentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate einer tagli-
chen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich
unterliegen. Das Risiko der Bonitat des Kontrahenten wird dadurch
deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert. Anspriiche des Sonder-
vermdgens gegen einen Zwischenhandler sind jedoch auf die
Grenzen anzurechnen, auch wenn das Derivat an einer Borse

oder an einem anderen organisierten Markt gehandelt wird.

6.4.8 Immobilien als Basiswert fiir Derivatgeschafte

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft darf fir das Sondervermogen
auch Derivatgeschafte tatigen, die auf einer fr das Sondervermé-
gen erwerbbaren Immobilie, oder auf der Entwicklung der Ertrage
aus einer solchen Immobilie basieren. Durch solche Geschéfte ist
es der Kapitalverwaltungsgesellschaft insbesondere méglich, Miet-
und andere Ertrage aus fur das Sondervermégen gehaltenen Im-
mobilien gegen Ausfall- und Wahrungskursrisiken abzusichern.

6.4.9 Wahrungsrisiken und Derivatgeschifte zu deren
Absicherung
Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschaften in Fremd-
wahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken. Auch ist zu be-
rlcksichtigen, dass Anlagen in Fremdwahrung einem so genann-
ten Transferrisiko unterliegen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft
darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremdwahrung gehalte-
nen Vermogensgegenstanden und Mietforderungen fur Rechnung
des Sondervermdgens Derivatgeschafte auf der Basis von Wah-
rungen oder Wechselkursen tatigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die gegebenenfalls nur
Teile des Fondsvermdgens absichern, dienen dazu, Wahrungskurs-
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risiken zu vermindern. Sie kénnen aber nicht ausschlieBen, dass
Wahrungskursanderungen trotz moglicher Kurssicherungsgeschaf-
te die Entwicklung des Sondervermoégens negativ beeinflussen. Die
bei Wahrungskurssicherungsgeschaften entstehenden Kosten und
evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermdgens.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken,
die 30 Prozent des Wertes des Sondervermdgens Ubersteigen, von
diesen Moglichkeiten Gebrauch machen. Dariiber hinaus wird die
Kapitalverwaltungsgesellschaft diese Méglichkeiten nutzen, wenn
und soweit sie dies im Interesse der Anleger flr geboten halt.

6.5 Wertpapierdarlehen

Die im Sondervermdgen vorhandenen Wertpapiere kénnen darle-
hensweise gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte Ubertragen
werden. Vertragspartner sind dabei Kreditinstitute, die nach den
im Europaischen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer
Aufsicht unterstellt sind und Investment-Grade-Ratings von min-
destens zwei Rating-Agenturen aufweisen. Hierbei kann der ge-
samte Bestand an Wertpapieren des Sondervermdgens nur auf
unbestimmte Zeit als Wertpapier-Darlehen Ubertragen werden.
Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall nicht mehr als 20%
des Fondsvermdgens Gegenstand von Darlehensgeschaften sind.
Dies ist jedoch lediglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall
Uberschritten werden kann. Die Gesellschaft hat in diesem Fall ei-
ne jederzeitige Kiindigungsmaglichkeit, wobei vertraglich verein-
bart ist, dass Wertpapiere gleicher Art, Glte und Menge nach er-
folgter Kiindigung innerhalb von finf Bérsentagen dem
Sondervermdégen zurlckibertragen werden. Der Darlehensneh-
mer ist verpflichtet, nach Beendigung des Darlehens oder nach
Kindigung Wertpapiere gleicher Art, Glte und Menge zurlickzu-
erstatten. Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, die Zinsen aus den
darlehensweise erhaltenen Wertpapieren bei Falligkeit an die Ver-
wahrstelle fir Rechnung des Sondervermdgens zu zahlen. Im Inte-
resse der Risikostreuung ist im Fall der darlehensweisen Ubertra-
gung von Wertpapieren vorgesehen, dass alle an einen Darlehens-
nehmer Ubertragenen Wertpapiere 10 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens nicht Gbersteigen durfen. Voraussetzung fur die
darlehensweise Ubertragung ist aber, dass vor Ubertragung der
Wertpapiere dem Sondervermdgen ausreichende Sicherheiten
gewahrt wurden. Hierbei kdnnen Guthaben abgetreten bzw.
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente Ubereignet werden. Die-
se Guthaben mussen auf Euro oder die Wahrung lauten, in der die
Anteile des Sondervermogens begeben wurden, und bei der Ver-
wahrstelle oder mit ihrer Zustimmung auf Sperrkonten bei ande-
ren Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der EU, in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens Gber den EWR oder
in einem Drittstaat mit gleichwertiger Bankenaufsicht unterhalten
werden. Wird die Sicherheit fir die Gbertragenen Wertpapiere
vom Wert-papier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss
das Guthaben auf Sperrkonten unterhalten werden. Alternativ
kénnen diese Guthaben in der Wahrung des Guthabens in
Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufweisen und die
vom Bund, von einem Land, der Europaischen Union, einem Mit-
gliedstaat der Europdischen Union oder seinen Gebietskorper-

schaften, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Gber den
Europaischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat ausgegeben
worden sind, in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur ent-
sprechend von der Bundesanstalt erlassenen Richtlinien oder im
Wege eines Pen-sionsgeschaftes mit einem Kreditinstitut, das die
jederzeitige Ruckforderung des aufgelaufenen Guthabens gewahr-
leistet, angelegt werden (sieche Abschnitt 6.6 , Wertpapierpensi-
onsgeschafte”).

Zur Sicherheit Ubereignete Wertpapiere missen bei der Verwahr-
stelle oder mit deren Zustimmung bei einem anderen geeigneten
Kreditinstitut verwahrt werden. Die Sicherheitsleistung ist unter
Bertcksichtigung der wirtschaftlichen Verhaltnisse des Wertpapier-
Darlehensnehmers zu bestimmen. Sie darf jedoch den Siche-
rungswert, welcher sich aus dem Kurswert der darlehensweise
Ubertragenen Wertpapiere zusammen mit den zugehorigen Ertra-
gen errechnet, zuzUglich eines marktiblichen Aufschlags nicht un-
terschreiten.

Die Verwahrung der Vermdgensgegenstande steht im Ermessen
des Entleihers.

Die Gesellschaft kann sich auch eines organisierten Systems zur
Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen bedienen.
Bei der Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen
Uber das organisierte System kann auf die Stellung von Sicherhei-
ten verzichtet werden, da durch die Bedingungen dieses Systems
die Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist. Dartiber
hinaus ist bei der Abwicklung von Wertpapier-Darlehen Gber or-
gani-sierte Systeme die Darlehensnehmer-Grenze von 10 Prozent
auf dieses organisierte System nicht anzuwenden.

Die hier beschriebenen Darlehensgeschéfte werden getatigt, um
fir den Fonds zusatzliche Ertréage in Form des Leiheentgelts zu er-
zielen.

6.6 Wertpapierpensionsgeschafte

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens Pensi-
onsgeschafte mit Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstitu-
ten mit einer Hochstlaufzeit von zwolf Monaten abschlieBen. Da-
bei kann sie sowohl Wertpapiere des Fonds gegen Entgelt auf
einen Pensionsnehmer Ubertragen (einfaches Pensionsgeschaft),
als auch Wertpapiere im Rahmen der jeweils geltenden Anlage-
grenzen in Pension nehmen (umgekehrtes Pensionsgeschaft). Es
kann der gesamte Bestand des Fonds an Wertpapieren im Wege
des Pensionsgeschafts an Dritte Ubertragen werden. Die Gesell-
schaft erwartet, dass im Regelfall nicht mehr als 20 Prozent des
Fondsvermdgens Gegenstand von Pensionsgeschaften sind. Dies
ist jedoch lediglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall Gber-
schritten werden kann. Die Gesellschaft hat die Méglichkeit, das
Pensionsgeschéft jederzeit zu kindigen; dies gilt nicht fur Pensi-
onsgeschafte mit einer Laufzeit von bis zu einer Woche. Bei Kiin-
digung eines einfachen Pensionsgeschafts ist die Gesellschaft be-
rechtigt, die in Pension gegebenen Wertpapiere zurtickzufordern.
Die Kiindigung eines umgekehrten Pensionsgeschafts kann ent-
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weder die Ruckerstattung des vollen Geldbetrags oder des ange-
laufenen Geldbetrags in Hohe des aktuellen Marktwertes zur Fol-
ge haben. Pensionsgeschéfte sind nur in Form sogenannter echter
Pensionsgeschafte zuldssig. Dabei Ubernimmt der Pensionsnehmer
die Verpflichtung, die Wertpapiere zu einem bestimmten oder
vom Pensionsgeber zu bestimmenden Zeitpunkt zurlickzutber-
tragen oder den Geldbetrag samt Zinsen zurickzuzahlen.

Die Verwahrung der Vermogensgegenstande steht im Ermessen
des Entleihers.

Pensionsgeschafte werden getdtigt, um fur den Fonds zusatzliche
Ertrage zu erzielen (umgekehrtes Pensionsgeschéft), oder um
zeitweise zusatzliche Liquiditat im Fonds zu schaffen (einfaches
Pensionsgeschaft).

An der Durchfiihrung der Pensionsgeschéfte sind folgende externe
Unternehmen beteiligt:

- Deka Investment GmbH.

Deka Investment GmbH, Gesellschaft und Verwahrstelle sind ver-
bundene Unternehmen innerhalb derselben Unternehmensgrup-
pe. Die sich daraus ergebenden Risiken und Interessenkonflikte
und der Umgang mit ihnen sind in Abschnitt 12 "Auslagerung
und Dienstleister” und Abschnitt 13 "Interessenkonflikte" darge-
stellt.

6.7 Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivate-, Wertpapier-, Darlehens- und Pensions-
geschaften nimmt die Gesellschaft auf Rechnung des Fonds
Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten dienen dazu, das Ausfall-
risiko des Vertragspartners dieser Geschafte ganz oder teilweise zu
reduzieren.

6.7.1 Arten der zulassigen Sicherheiten

Zuldssige Sicherheiten sind Barsicherheiten, Aktien, Staatsanleihen,
Anleihen anderer Gebietskorperschaften und supranationaler Or-
ganisationen, Unternehmensanleihen sowie deutsche 6ffentliche
oder Hypothekenpfandbriefe. Weitere Restriktionen hinsichtlich
zuldssiger Wahrungen, Ratinganforderungen an Emission bzw.
Emittent sowie Zugehorigkeit zu ausgewahlten Indizes (bei Aktien)
stellen sicher, dass ausschlieBlich Sicherheiten hoher Qualitat Ver-
wendung finden.

Zuldssige Austeller sind Mitgliedstaaten der Europaischen Union,
Gebietskorperschaften der Bundesrepublik Deutschland, Welt-
bank, Internationaler Wahrungsfonds, die Europdischen Gemein-
schaften, Landesbanken, Pfandbriefbanken und Spezialkredit-
institute. Die Titel mUssen eine feste Endfalligkeit haben, d.h. sog.
"Perpetual” sind nicht erlaubt. Die Titel mussen taglich verduBer-
bar sein.

Die von einem Vertragspartner gestellten Sicherheiten missen u.a.
in Bezug auf Emittenten angemessen risikodiversifiziert sein. Stel-

len mehrere Vertragspartner Sicherheiten desselben Emittenten,
sind diese zu aggregieren. Ubersteigt der Wert der von einem
oder mehreren Vertragspartnern gestellten Sicherheiten desselben
Emittenten nicht 20 Prozent des Wertes des Fonds, gilt die Diver-
sifizierung als angemessen.

Eine angemessene Diversifizierung liegt auch bei Uberschreitung
dieser Grenze vor, wenn dem Fonds insoweit ausschlieBlich Wert-
papiere oder Geldmarktinstrumente der folgenden Emittenten
oder Garanten als Sicherheit gewahrt werden: Mitgliedsstaaten
der Europdischen Union, Gebietskorperschaften der Bundesrepub-
lik Deutschland, Weltbank, Internationaler Wahrungsfonds, die
Europdischen Gemeinschaften, Landesbanken, Pfandbriefbanken
und Spezialkreditinstitute. Sofern sdmtliche gewahrten Sicherhei-
ten aus Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten eines solchen
Emittenten oder Garanten bestehen, mussen diese Sicherheiten im
Rahmen von mindestens sechs verschiedenen Emissionen begeben
worden sein. Der Wert der im Rahmen derselben Emission bege-
benen Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente darf dabei 30 Pro-
zent des Wertes des Investmentvermogens nicht Gberschreiten.

6.7.2 Umfang der Besicherung
Wertpapier-Darlehensgeschafte werden in vollem Umfang besi-
chert. Der Kurswert der als Darlehen Ubertragenen Wertpapiere
bildet dabei zusammen mit den zugehérigen Ertragen den Siche-
rungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch den Darlehens-
nehmer darf den Sicherungswert zuziglich eines marktublichen
Aufschlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen miissen Derivate-, Wertpapier- Darlehens- und Pensi-
onsgeschdfte in einem Umfang besichert sein, der sicherstellt, dass
der Anrechnungsbetrag fur das Ausfallrisiko des jeweiligen Ver-
tragspartners fiinf Prozent des Wertes des Fonds nicht Gberschrei-
tet. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU oder
in einem Vertragsstaat des EWR oder in einem Drittstaat, in dem
gleichwertige Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der Anrech-
nungsbetrag fir das Ausfallrisiko zehn Prozent des Wertes des
Fonds betragen.

6.7.3 Sicherheitenbewertung und Strategie fiir Abschla-
ge der Bewertung (Haircut-Strategie)
Von den gestellten Sicherheiten werden Abschlage (sog. Haircuts)
berechnet, um den Marktpreisrisiken, Wechselkursrisiken sowie Li-
quiditatsrisiken der zu Grunde liegenden Sicherheiten Rechnung
zu tragen. Die Gesellschaft verfolgt eine Haircut-Strategie, in der
abhdngig von der Art der jeweiligen Sicherheit unterschiedliche
Haircuts zu berticksichtigen sind. Die Hohe der Haircuts ist so
gewahlt, dass bei Ausfall eines Kontrahenten hierdurch innerhalb
des Verwertungszeitraums auftretende Wertschwankungen der
Sicherheiten in der Regel abgedeckt sind.

6.7.4 Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben durfen auf Sperrkon-
ten bei der Verwahrstelle des Fonds oder mit ihrer Zustimmung bei
einem anderen Kreditinstitut gehalten werden. Die Wiederanlage
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darf nur in Staatsanleihen von hoher Qualitdt oder in Geldmarkt-
fonds mit kurzer Laufzeitstruktur erfolgen. Zudem kénnen Barsi-
cherheiten im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschafts mit
einem Kreditinstitut angelegt werden, wenn die Rickforderung
des aufgelaufenen Guthabens jederzeit gewahrleistet ist.

Die Gesellschaft kann fur Rechnung des Sondervermdgens im
Rahmen von Derivate-, Wertpapier-Darlehens- und Pensionsge-
schaften Wertpapiere als Sicherheit entgegen nehmen. Wenn die-
se Wertpapiere als Sicherheit Ubertragen wurden, mussen sie bei
der Verwahrstelle verwahrt werden. Hat die Gesellschaft die
Wertpapiere im Rahmen von Derivatgeschaften als Sicherheit
verpfandet erhalten, kdnnen sie auch bei einer anderen Stelle ver-
wahrt werden, die einer wirksamen 6ffentlichen Aufsicht unter-
liegt und vom Sicherungsgeber unabhéngig ist. Eine Wiederver-
wendung der Wertpapiere ist nicht zulassig.

6.8 Einsatz von Leverage

Leverage bezeichnet das Verhaltnis zwischen dem Risiko des Son-
dervermdgens und seinem Nettoinventarwert. Jede Methode, mit
der die Gesellschaft den Investitionsgrad eines von ihr verwalteten
Investmentvermégens erhoht, wirkt sich auf das Leverage aus.
Solche Methoden sind Kreditaufnahme, Wertpapierdarlehen, in
Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen oder andere Methoden
zur Erhéhung des Investitionsgrades. Die Méglichkeit der Nutzung
von Derivaten, Wertpapierdarlehen und zur Kreditaufnahme

sind im Abschnitt ,,Beschreibung der Anlageziele und Anlagepo-
litik” sowie im Unterabschnitt , Anlagegrenzen fir Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente” dargestellt.

Das Leverage wird berechnet, indem das Risiko des Sondervermo-
gens (Gesamtexposure) durch dessen Nettoinventarwert dividiert

wird. Fr diesen Zweck erfolgt die Berechnung des Gesamtexpo-

Entwicklung einer Einmalanlage seit Fondsauflage*

sures nach zwei unterschiedlichen Methoden, d.h. je nach Metho-
de ergibt sich ein unterschiedlicher Wert fur das Leverage. Unter
Anwendung des Ansatzes der Summe der Nominalen (,,Bruttome-
thode”) erfolgt die Berechnung grundsatzlich durch Summierung
der absoluten Werte aller Positionen des Fonds ohne Verrechnun-
gen. Unter Anwendung der Commitment-Methode (, Nettome-
thode”) erfolgt die Berechnung unter Bericksichtigung der Ab-
sicherungsgeschafte, d.h. nach Verrechnung von Netting- und
Hedging-Effekten.

Die Gesellschaft erwartet, dass das Leverage des Fonds nach der
Bruttomethode grundsatzlich den Wert von 5,0 (derzeit 2,5) nicht
Ubersteigen wird. Eine Indikation des Risikogehalts des Fonds wird
durch die Nettomethode gegeben, da sie auch den Einsatz von
Derivaten zu Absicherungszwecken angemessen berticksichtigt.
Die Gesellschaft erwartet, dass das Leverage des Fonds nach der
Nettomethode grundséatzlich den Wert 2,0 nicht Gbersteigen wird.

Abhéngig von den Marktbedingungen kann das Leverage jedoch
schwanken, so dass es trotz der standigen Uberwachung durch
die Gesellschaft zu Uberschreitungen der angegebenen Hachst-
mafe kommen kann.

Fiir die gesamte Beschreibung der Anlageziele und der An-
lagepolitik gilt: Es kann keine Zusicherung gemacht werden,
dass die Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.

7. Wertentwicklung
Die hier dargestellte Wertentwicklung reicht bis zum Ge-

schaftsjahresende (Stichtag) des Sondervermégens. Aktua-
lisierte Grafiken finden Sie in den jeweiligen Jahres- und

Einmalanlage am 02.10.2000: 10.000 EUR
Bestand zum 31.03.2016: 17.800 EUR

Wertzuwachs seit Fondsauflage: 78,0 %
@ Rendite p.a. seit Fondsauflage: 3,8%

@ Rendite 3 Jahre p.a.: 1,9%
@ Rendite 5 Jahre p.a.: 1,9%

18.000

17.000

16.000

15.000

14.000

13.000

12.000 /
11.000 /
10.000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Wertentwicklung bei kostenfreier Wiederanlage der Ertragsausschiittung, ohne Berticksichtigung des Ausgabeaufschlags.

* Die friilhere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung.

Stand: 31. Mérz 2016
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Halbjahresberichten sowie auf der Homepage der Gesell-
schaft unter www.deka.de.

8. Anteile

8.1 Anteilklassen und faire Behandlung der Anleger
Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklassen
werden nicht gebildet.

Die Gesellschaft hat die Anleger des Fonds fair zu behandeln.

Sie darf im Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos und der
Rucknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers oder einer
Gruppe von Anlegern nicht Uber die Interessen eines anderen An-
legers oder einer anderen Anlegergruppe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire Behandlung
der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitt 8.7 , Orderannahme-
schluss” sowie Abschnitt 8.13 , Liquiditdtsmanagement”.

8.2 Art und Hauptmerkmale der Anteile

Die Rechte der Anleger werden ausschlieBlich in Globalurkunden
verbrieft'. Diese Globalurkunden werden bei einer Wertpapier-
Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf Ausliefe-
rung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb von Antei-
len ist nur bei Depotverwahrung méglich.

Die Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Anspriche
der Inhaber gegentiber der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die
Anteile enthalten keine Stimmrechte.

8.2.1 Einlieferungspflicht effektiver Stiicke

Fur das Sondervermégen wurden in der Vergangenheit Inhaber-
anteile in Form von effektiven Stlicken ausgegeben. Diese effek-
tiven Stlcke durfen gemaB dem KAGB nicht langer im Besitz
der Anleger bleiben, sondern missen mitsamt den noch nicht
falligen Gewinnanteilscheinen (Coupons) bei einer Wertpapier-
sammelbank, einem zugelassenen bzw. anerkannten in- oder
auslandischen Zentralverwahrer oder einem anderen geeigneten
auslandischen Verwahrer in Sammelverwahrung gegeben wer-
den. Die Anleger kénnen nicht verlangen, dass ihnen diese ef-
fektiven Stlicke wieder herausgegeben werden. Die Gesellschaft
darf die eingelieferten effektiven Stiicke durch eine Verbriefung
der entsprechenden Anteile in einer Sammelurkunde ersetzen.

Inhaberanteilscheine, die sich zum 31. Dezember 2016 nicht bei
einer der oben genannten Stellen in Sammelverwahrung befinden,
werden mit Ablauf dieses Datums kraftlos. Das gilt auch fur die
noch nicht falligen Coupons. Zum 1. Januar 2017 werden die
Rechte der betroffenen Anleger stattdessen in einer Sammelur-
kunde verbrieft. Die Anleger werden dann entsprechend ihrem

1 Die bis 31. Dezember 2005 ausgegebenen Anteilscheine des vom Sondervermdgen Westin-
vest InterSelect Ubernommenen Sondervermogens Westlnvest 1 gelten unter Zugrundelegung
des bei der Ubertragung festgestellten Umtauschverhéltnisses als zum 01. Oktober 2009 ausge-
gebene Anteile des Sondervermdgens Westlnvest InterSelect.

Anteil am Fondsvermégen Miteigentimer an dieser Sammelur-
kunde bzw. an dem Sammelbestand, zu dem diese Urkunde ge-
hort. Sie kdnnen anschlieBend ihre kraftlosen Inhaberanteilscheine
bei der Verwahrstelle des Fonds einreichen und verlangen, dass
ihnen dafir ihre Anteile am Fonds bzw. an der Sammelurkunde
auf einem Depotkonto gutgeschrieben werden.

8.3 Teilfonds
Das Sondervermdgen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-Konstruk-
tion.

8.4 Borsen und Markte

Die Gesellschaft hat die Anteile des Sondervermégens weder zum
Handel an einer Borse zugelassen noch einem Handel von Antei-
len an organisierten Markten zugestimmt. Es kann dennoch nicht
ausgeschlossen werden, dass Anteile an organisierten Markten
gehandelt werden. Die Gesellschaft ibernimmt fur einen mogli-
chen Handel der Anteile an einer Bérse / an einem organisierten
Markt keine Verantwortung.

Der dem Boérsenhandel oder dem Handel in sonstigen Mérkten
zugrundeliegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich durch den
Wert der im Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstan-
de, sondern auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher
kann dieser Marktpreis von dem ermittelten Anteilpreis abwei-
chen.

8.5 Ausgabe und Riicknahme der Anteile

8.5.1 Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht be-
schrankt. Sie kénnen bei der Verwahrstelle oder anderen Kredit-
instituten erworben werden. Die Verwahrstelle gibt sie zum Aus-
gabepreis aus, der dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zu-
zlglich eines Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis) entspricht. Die
Ausgabe von Anteilen erfolgt bérsentdglich. Die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft behélt sich jedoch vor, die Ausgabe von Anteilen
vortibergehend oder vollstandig einzustellen. Wird die Ricknahme
von Anteilen aufgrund auBergewohnlicher Umstande zeitweise
eingestellt (siehe Abschnitt 8.12 ,,Rticknahmeaussetzung und
BeschlUsse der Anleger”) darf wahrend dessen keine Ausgabe
von Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der Riicknahme wegen
Liquiditatsmangels ist die Anteilausgabe dagegen weiterhin
moglich.

8.5.2 Riicknahme von Anteilen

Durch das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz
(AnsFuG) wurden mit Wirkung zum 01. Januar 2013 Mindesthal-
te- und Ruckgabefristen eingefihrt, die bei der Riickgabe von An-
teilen zu beachten sind. Danach waren Anteilrlickgaben von bis zu
30.000 Euro je Anleger kalenderhalbjahrlich ohne Einhaltung von
Mindesthalte- oder Kuindigungsfristen méglich (, Freibetragsgren-
ze"). Durch das am 22. Juli 2013 in Kraft getretene KAGB gilt -
anders noch als zuvor — nunmehr fir neu erworbene Anteile eine
Mindesthaltefrist auch bei Betrdgen unterhalb von 30.000 Euro
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pro Kalenderhalbjahr, d. h. auch fur Kleinbetrage muss nun eine
unwiderrufliche Rickgabeerklarung mit einer Frist von zwolf Mo-
naten abgegeben werden und der Anleger muss eine Haltedauer
von 24 Monaten nachweisen. Fir Anteile, die Anleger vor dem
22. Juli 2013 erworben haben, besteht weiterhin die Moglichkeit,
diese Anteile im Wert von bis zu 30 000 Euro pro Kalenderhalbjahr
ohne eine Mindesthaltefrist nach den Regelungen der zu diesem
Zeitpunkt geltenden Anlagebedingungen zuriickgeben zu kénnen.

Im Einzelnen gilt zur Riicknahme von Anteilen daher Folgendes:

Regelung zur Riicknahme von Anteilen fiir vor dem

22. Juli 2013 erworbene Anteile (,,Altanteile”):
Anteilrickgaben von Altanteilen sind bis zu einem Betrag von
30.000 Euro je Anleger kalenderhalbjahrlich ohne Einhaltung von
Mindesthalte- oder Kiindigungsfristen maglich. Soweit der Wert
von Anteilrickgaben von Altanteilen fur einen Anleger 30.000
Euro pro Kalenderhalbjahr Gbersteigt, sind sie erst dann maglich,
wenn der Anleger die Altanteile mindestens 24 Monate (,, Min-
desthaltefrist”) lang gehalten hat. Die Mindesthaltefrist gilt als
erfillt fur Altanteile, die der Anleger vor dem 01. Januar 2013
erworben hat.

Der Anleger hat seiner Riicknahmestelle mindestens 24 durchge-

hende Monate unmittelbar vor dem verlangten Riicknahmetermin
einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens seinem Rick-
gabeverlangen entspricht. Ricknahmestelle ist die depotfihrende
Stelle.

Anteilrickgaben, deren Wert fur einen Anleger 30.000 Euro pro
Kalenderhalbjahr tbersteigt, muss der Anleger auBerdem unter
Einhaltung einer Frist von 12 Monaten (,Rickgabefrist”) durch ei-
ne unwiderrufliche Rickgabeerklarung gegentiber seiner depot-
fUhrenden Stelle anktndigen. Die Riickgabeerklarung kann auch
schon wahrend der Mindesthaltefrist abgegeben werden. Fir An-
teilrickgaben, die 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr nicht Gber-
steigen, hat der Anleger gegentiber seiner depotfiihrenden Stelle
eine Erklarung abzugeben, dass der Wert der von ihm zurickge-
gebenen Anteile insgesamt 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr
nicht Ubersteigt und keine weiteren Verfiigungen tber Anteile
am betreffenden Immobilien-Sondervermdgen im selben
Kalenderhalbjahr vorliegen, auch nicht im Hinblick von bei ande-
ren Kreditinstituten bzw. deren depotfiihrenden Stellen verwahr-
ten Anteilen an dem betreffenden Immobilien-Sondervermogen.
Fur die Erkldrung des Anlegers halten die depotfiihrenden Stellen
eine Mustererklarung der Deutschen Kreditwirtschaft vor, welche
vom Anleger zu verwenden ist.

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

Die Ruckgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013 er-
worben haben, ist also weiterhin nach MaBgabe der vorstehenden
Regelungen moglich.

Regelung zur Riicknahme von Anteilen fiir nach dem

21. Juli 2013 erworbene Anteile:

Anteilrickgaben sind erst dann moglich, wenn der Anleger seine

Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat (,, Mindesthalte-
frist”). Der Anleger hat seiner Ricknahmestelle fir mindestens 24
durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten Ruicknah-
metermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens sei-
nem Ruicknahmeverlangen entspricht. Riicknahmestelle ist die de-
potfuhrende Stelle.

Anteilrickgaben muss der Anleger auBerdem unter Einhaltung
einer Frist von 12 Monaten (,Rickgabefrist”) durch eine unwider-
rufliche Ruckgabeerklarung gegendber seiner depotfihrenden
Stelle anktindigen. Die Ruickgabeerklarung kann auch schon wah-
rend der Mindesthaltefrist abgegeben werden.

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

Die Ruckgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei
kénnen Kosten anfallen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Antei-
le zum am Abrechnungstag geltenden Ruicknahmepreis, der dem
an diesem Tag ermittelten Anteilwert gegebenenfalls unter Abzug
eines Ricknahmeabschlages entspricht, fir Rechnung des Sonder-
vermdgens zurlickzunehmen. Ein Riicknahmeauftrag, der mit Ver-
zdgerung ausgefhrt wird, weil zunachst die Halte- bzw. Kindi-
gungsfrist ablaufen muss, wird zu dem nach Fristablauf geltenden
Ruicknahmepreis abgerechnet. Auf die Risiken und Folgen einer
befristeten Ricknahmeaussetzung (siehe Abschnitt , Anteile —
Ausgabe und Rucknahme von Anteilen — Aussetzung der An-
teilricknahme”) wird ausdriicklich hingewiesen.

Anteilscheine des Sondervermégens, die noch von der WestLB AG
mit Sitz in DUsseldorf/Minster unterzeichnet worden sind, behal-
ten unabhangig vom Verwahrstellenibergang auf die DekaBank
Deutsche Girozentrale mit Sitz in Frankfurt am Main und Berlin
ihre Gultigkeit.

Dies gilt auch fur die noch auf das Sondervermdgen Westlnvest 1
ausgestellten Anteilscheine unter Bericksichtigung des bei der
Ubertragung dieses Sondervermdgens auf das Sondervermogen
WestInvest InterSelect festgestellten Umtauschverhaltnisses.

8.6 Ausgabe- und Riicknahmepreis
8.6.1 Anteilpreisermittlung

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Riicknahmepreises
der Anteile ermittelt die Kapitalverwaltungsgesellschaft unter Kon-
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trolle der Verwahrstelle borsentéglich den Wert der zum Sonder-
vermogen gehorenden Vermogensgegenstande abzuglich etwai-
ger aufgenommener Kredite und sonstiger Verbindlichkeiten des
Sondervermégens (Inventarwert). Die Division des Inventarwertes
durch die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt den Anteilwert.

Ausgabe- und Riicknahmepreise werden kaufmannisch gerundet.

Von einer Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Karfreitag, Os-
termontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingstmon-
tag, Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit, Allerheiligen, Heilig
Abend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag sowie Silvester abgesehen.

8.7 Orderannahmeschluss

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft tragt dem Grundsatz der Anle-
gergleichbehandlung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich
kein Anleger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits
bekannten Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie hat daher
einen Orderannahmeschluss festgelegt, bis zu dem Auftrage fur
die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen bei ihr oder bei der
Verwahrstelle vorliegen miissen. Die Abrechnung von Ausgabe-
und Ruckgabeorders, die bis zum Orderannahmeschluss bei der
Verwahrstelle oder bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft einge-
hen, erfolgt — vorbehaltlich der oben dargestellten Besonderheiten
bei der Ricknahme von Anteilen mit Halte- und Kuindigungsfristen
—an dem auf den Eingang der Order folgenden Wertermittlungs-
tag (= Abrechnungstag) zu dem dann ermittelten Anteilwert.
Orders, die nach dem Annahmeschluss bei der Verwahrstelle oder
bei der Kapitalverwaltungsgesellschaft eingehen, werden erst am
Ubernachsten Wertermittlungstag (= Abrechnungstag) zu dem
dann ermittelten Wert abgerechnet. Der Order-Annahmeschluss
ist borsentaglich um 12:00 Uhr, wenn er auf der Homepage der
Gesellschaft unter www.westinvest.de und www.deka.de nicht
anders veroffentlicht ist. Er kann von der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft jederzeit geandert werden.

8.8 Bewertung
Im Einzelnen wird bei der Bewertung der Vermogensgegenstande
wie folgt verfahren:

8.8.1 Immobilien

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

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

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fir das Sonder-
vermdgen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Haltedauer
der Immobilie, ldngstens jedoch tber zehn Jahre in gleichen Jah-
resbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder verduBert,
sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe abzuschreiben.
Im Einzelnen richtet sich die Behandlung von Anschaffungs-
nebenkosten nach § 30 Abs. 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und Bewertungs-verordnung (KARBV).

Fur im Ausland gelegene Immobilien werden bei der Anteilpreis-
ermittlung Ruckstellungen fur die Steuern einkalkuliert, die der
Staat, in dem die Immobilie liegt, bei der VerauBerung mit Gewinn
voraussichtlich erheben wird. Weitere Einzelheiten hierzu ergeben
sich aus § 30 Abs. 2 Nr. 2 KARBV.

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

8.8.3 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb
und danach nicht langer als drei Monate mit dem Kaufpreis ange-
setzt. AnschlieBend werden der Bewertung monatliche Vermo-
gensaufstellungen der Immobilien-Gesellschaften zugrunde ge-
legt. Spatestens alle drei Monate wird der Wert der Beteiligung auf
Grundlage der aktuellsten Vermogensaufstellung von einem Ab-
schlussprifer im Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt.

Der ermittelte Wert wird anschlieBend von der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft auf Basis der Vermdgensaufstellungen bis zum néchs-
ten Wertermittlungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Betei-
ligung Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die
durch eine Fortschreibung nicht erfasst werden kénnen, so wird
die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung fir das Sonder-
vermdgen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Haltedauer
der Beteiligung, langstens jedoch tber zehn Jahre in gleichen Jah-
resbetragen abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder verau-
Bert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hhe abzu-
schreiben.

Die in den Vermogensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien
sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw. den externen
Bewerter(n) festgestellt wurde.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland gelegene Immo-
bilie, so werden bei der Anteilpreisermittlung Ruckstellungen fir
die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt,
bei einer VerduBerung mit Gewinn voraussichtlich erheben wird.
Falls jedoch von einer VerduBerung der Beteiligung einschlieBlich
der Immobilie ausgegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der
Beteiligung gegebenenfalls ein Abschlag fur latente Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.
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8.8.4 Liquiditatsanlagen

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

Vermdgensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen zuge-
lassen sind noch in einem anderen organisierten Markt zugelassen
oder in diesen einbezogen sind oder fur die kein handelbarer Kurs
verflgbar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet,
der bei sorgféltiger Einschatzung nach geeigneten Bewertungs-
modellen unter Berticksichtigung der aktuellen Marktgegebenhei-
ten angemessen ist, sofern nachfolgend unter , Besondere Bewer-
tungsregeln” nicht anders angegeben.

8.9 Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne Vermo-
gensgegenstande

8.9.1 Nicht notierte Schuldverschreibungen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an der
Borse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden (z. B.
nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifika-
te), werden die fUr vergleichbare Schuldverschreibungen vereinbar-
ten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen ver-
gleichbarer Aussteller mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung,
erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringe-
ren VerauBerbarkeit, herangezogen.

8.9.2 Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermégen befindlichen Geldmarktinstrumenten
werden Zinsen und zinsahnliche Ertrage sowie Aufwendungen
(z.B. Verwaltungsvergltung, Verwahrstellenvergtitung, Prafungs-
kosten, Kosten der Ver6ffentlichung etc.) bis einschlieBlich des
Tages vor dem Valutatag berticksichtigt.

8.9.3 Derivate, Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermdgen gehérenden Optionsrechte und die
Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingeraumten Optionsrech-
ten, die zum Handel an einer Borse zugelassen oder in einen ande-
ren organisierten Markt einbezogen sind, werden zu dem jeweils
letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewer-
tung gewahrleistet, bewertet.

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

8.9.4 Bankguthaben, Investmentanteile und Wertpapier-
Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zuzUglich

zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein ent-
sprechender Vertrag zwischen der Kapitalverwaltungsgesellschaft
und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht,
dass das Festgeld jederzeit kiindbar ist und die Rickzahlung bei
der Kiindigung nicht zum Nennwert zuzuglich Zinsen erfolgt. Da-
bei wird im Einzelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermitt-
lung des Verkehrswertes zugrunde gelegt wird. Die entsprechen-
den Zinsforderungen werden zusatzlich angesetzt.

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

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

Fur die Ruckerstattungsanspriiche aus Wertpapier-Darlehensge-
schaften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen tbertragenen
Wertpapiere mafBgebend.

8.9.5 Auf Fremdwaé&hrung lautende Vermégensgegen-
stande

Auf Fremdwahrung lautende Vermdgensgegenstande werden

grundsatzlich unter Zugrundelegung der von Bloomberg L.P.

verdffentlichten Devisenkurse der Wahrung in Euro taggleich

umgerechnet.

8.9.6 Wertpapier-Pensionsgeschafte

Werden Wertpapiere fir Rechnung des Sondervermdgens in Pen-
sion gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung zu be-
ricksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsgeschaftes
fur Rechnung des Sondervermégens empfangene Betrag im Rah-
men der liquiden Mittel (Bankguthaben) auszuweisen. Dartber
hinaus ist bei der Bewertung eine Verbindlichkeit aus Pensionsge-
schaften in Hohe der abgezinsten Rickzahlungsverpflichtungen
auszuweisen.

Werden fir Rechnung des Sondervermdgens Wertpapiere in Pen-
sion genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht zu bertick-
sichtigen. Aufgrund der vom Sondervermdgen geleisteten Zahlung
ist bei der Bewertung eine Forderung an den Pensionsgeber in
Hohe der abgezinsten Rickzahlungsanspriiche zu berticksichtigen.

33



8.9.7 Zusammengesetzte Vermdgensgegenstiande

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

8.10 Ausgabeaufschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert ein Aus-
gabeaufschlag hinzugerechnet. Der Ausgabeaufschlag betragt bis
5,5 % (derzeit 5,26 %) des Anteilwerts. Der Anteilerwerber erzielt
beim Verkauf seiner Anteile erst dann einen Gewinn, wenn der
Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten Ausgabeaufschlag
Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich bei dem Erwerb von
Anteilen eine ldngere Anlagedauer. Der Ausgabeaufschlag stellt im
Wesentlichen eine Vergitung fur den Vertrieb der Anteile des
Sondervermégens dar. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann
den Ausgabeaufschlag zur Abdeckung von Vertriebsleistungen an
etwaige vermittelnde Stellen weitergeben.

Ein Rucknahmeabschlag wird nicht erhoben.

8.11 Veroffentlichung der Ausgabe- und Riicknahme-
preise

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sind am Sitz der Kapitalver-

waltungsgesellschaft und der Verwahrstelle verfiigbar. Die Preise

werden regelmaBig in mindestens einer hinreichend verbreiteten

Tages- oder Wirtschaftszeitung oder im Internet unter

www.deka.de verdffentlicht.

8.11.1 Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile
Die Ausgabe und Riicknahme der Anteile erfolgt durch die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft bzw. die Verwahrstelle zum Ausgabe-
preis bzw. Ricknahmepreis ohne Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zu-
riickgenommen, so kénnen zusatzliche Kosten anfallen.

8.12 Riicknahmeaussetzung und Beschliisse der Anleger
Die Gesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anleger er-
forderlich erscheinen lassen (§ 12 Abs. 8 der , Allgemeinen Anla-
gebedingungen”). AuBergewohnliche Umstande liegen insbeson-
dere vor, wenn

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

= (ber Vermdgensgegenstande nicht verfligt werden kann,

= die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,

= es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungsgemal zu ermit-
teln, oder

= wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet werden
kénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlagegrundsat-
zen Uberwiegend in Immobilien angelegt. Bei umfangreichen
Rucknahmeverlangen kénnen die liquiden Mittel des Sonderver-
mogens, d.h. Bankguthaben und Erl6se aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur
Zahlung des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgemaBlen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht
sogleich zur Verfligung stehen. Die Gesellschaft ist dann verpflich-
tet, die Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszu-
setzen (§ 12 Abs. 8 der , Allgemeinen Anlagebedingungen™). Zur
Beschaffung der fur die Ricknahme der Anteile notwendigen Mit-
tel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstande des Sonderver-
mdgens zu angemessenen Bedingungen zu verauBern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Riicknah-
me weiter verweigern und weiter Vermogensgegenstande des
Sondervermdégens verdauBern. Der VerduBerungserlds darf nun den
Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10 Prozent unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die Ruicknah-
me weiter verweigern und weiter Vermogensgegenstande des
Sondervermdégens verduBern. Der VerduBerungserlds darf nun den
Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20 Prozent unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden Mittel
nicht fur die Ricknahme aus oder setzt die Gesellschaft zum drit-
ten Mal innerhalb von finf Jahren die Riicknahme von Anteilen
aus, so erlischt das Verwaltungsrecht der Gesellschaft an dem
Sondervermdgen. Das Sondervermogen geht auf die Verwahrstelle
Uber, die es abwickelt und den Liquidationserlés an die Anleger
auszahlt.

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wieder-
aufnahme der Anteilricknahme nur dann neu zu laufen an, wenn
die Gesellschaft fiir das Sondervermégen nicht binnen 3 Monaten
nach der Wiederaufnahme erneut die Rticknahme von Anteilen
aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und dartber hinaus unter www.deka.de Uber
die Aussetzung und die Wiederaufnahme der Rticknahme der An-
teile. AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depotfiihrenden
Stellen in Papierform oder in elektronischer Form informiert. Nach
Wiederaufnahme der Riicknahme wird den Anlegern der dann
gliltige Ruckgabepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Rlicknahme der Anteile mangels Liquidi-
tat aus, konnen die Anleger durch einen Mehrheitsbeschluss
gemaB § 259 KAGB in die VerauBerung einzelner Vermégensge-
genstande des Sondervermdgens einwilligen, auch wenn die Ver-
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auBerung nicht zu angemessenen Bedingungen im Sinne des

§ 257 Abs. 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die Einwilligung der Anleger ist
unwiderruflich. Sie verpflichtet die Gesellschaft nicht, die entspre-
chende VerauBerung vorzunehmen, sondern berechtigt sie nur
dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der Anleger
durchgefihrt werden, es sei denn, auBergewodhnliche Umstande
machen es erforderlich, dass die Anleger auf einer Versammlung
personlich informiert werden. Eine einberufene Versammlung fin-
det statt, auch wenn die Aussetzung der Anteilricknahme zwi-
schenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung nimmt jeder An-
leger nach MaBgabe des rechnerischen Anteils seiner Beteiligung
am Fondsvermdgen teil. Die Anleger entscheiden mit der einfa-
chen Mehrheit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimm-
rechte. Ein Beschluss ist nur wirksam, wenn mindestens 30 Prozent
der Stimmrechte an der Beschlussfassung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine VerauBerung, die
Einberufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck sowie
der Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft im Bun-
desanzeiger und dartber hinaus unter www.deka.de bekannt ge-
macht.

8.13 Liquiditadtsmanagement
Die Gesellschaft verfligt Uber ein Liquiditats-Managementsystem.

Die Gesellschaft hat fir das Sondervermdgen schriftliche Grunds-
atze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermdglichen, die Liquidi-
tatsrisiken des Sondervermdgens zu Uberwachen und zu gewahr-
leisten, dass sich das Liquiditatsprofil der Anlagen des
Sondervermdgens mit den zugrundeliegenden Verbindlichkeiten
des Sondervermogens deckt. Unter Berticksichtigung der unter
Abschnitt 6. ,,Beschreibung der Anlageziele und der Anlagepoli-
tik” dargelegten Anlagestrategie ergibt sich folgendes Liquiditats-
profil des Sondervermégens: Risikoarme Liquiditdtsanlagen mit
kurz- und mittelfristigen Laufzeiten in vorwiegend liquiden Pro-
dukten. Die Grundsatze und Verfahren umfassen:

e Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich auf
Ebene des Sondervermdgens oder der Vermdgensgegenstande
ergeben kénnen. Sie nimmt dabei eine Einschatzung der Liquiditat
der im Sondervermégen gehaltenen Vermdgensgegenstande in
Relation zum Fondsvermdgen vor und legt hierfiir eine Liquiditats-
quote fest. Die Beurteilung der Liquiditat beinhaltet beispielsweise
eine Analyse des Handelsvolumens, der Komplexitat des Vermé-
gensgegenstande, die Anzahl der Handelstage, die zur VeraufBe-
rung des jeweiligen Vermdgensgegenstandes bendtigt werden,
ohne Einfluss auf den Marktpreis zu nehmen. Die Gesellschaft
Uberwacht hierbei auch die Anlagen in Zielfonds und deren Rick-
nahmegrundsatze und daraus resultierende etwaige Auswirkun-
gen auf die Liquiditat des Fonds.

= Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich
durch erhohte Ruckgabeverlangen der Anleger ergeben kon-
nen. Hierbei bilden sich Erwartungen Uber Nettomittelverande-
rungen unter Berticksichtigung von verfligbaren Informationen

Uber die Anlegerstruktur und Erfahrungswerten aus histori-
schen Nettomittelverdnderungen heraus. Sie berticksichtigt die
Auswirkungen von GroBabrufrisiken und anderen Risiken (z. B.
Reputationsrisiken).

m  Die Gesellschaft hat fur das Sondervermégens addquate Limits
fur die Liqui-ditatsrisiken festgelegt. Sie Gberwacht die Einhal-
tung dieser Limits und hat Verfahren fir eine Uberschreitung
oder drohende Uberschreitung der Limits festgelegt.

m  Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren gewahrleis-
ten eine Konsistenz zwischen Liquiditatsquote, den Liquiditats-
Risikolimits und den zu erwarteten Nettomittelverdnderungen.

Die Gesellschaft Uberprift diese Grundsatze mindestens jéhrlich
und bei Bedarf und aktualisiert diese entsprechend.

Die Gesellschaft fuhrt quartarliche Stresstests durch, mit denen sie
die Liquiditatsrisiken des Fonds bewerten kann. Die Gesellschaft
flhrt die Stresstests auf der Grundlage zuverlassiger und aktueller
quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer In-
formationen durch. Hierbei werden Anlagestrategie, Riicknahme-
fristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb derer

die Vermodgensgegenstande verduBert werden kdnnen, sowie
Informationen in Bezug auf allgemeines Anlegerverhalten, Markt-
entwicklungen, weitere Angaben einbezogen. Die Stresstests
simulieren gegebenenfalls mangelnde Liquiditat der Vermogens-
gegenstande des Sondervermdgens sowie in Anzahl und Umfang
atypische Verlangen von Riicknahmen. Sie decken Marktrisiken
und deren Auswirkungen ab, einschlieBlich auf Nachschussforde-
rungen, Anforderungen der Besicherungen oder Kreditlinien. Sie
tragen Bewertungssensitivitaten unter Stressbedingungen Rech-
nung. Sie werden unter Bertcksichtigung der Anlagestrategie, des
Liquiditatsprofils, der Anlegerart und der Riicknahmegrundsatze
des Sondervermdégens in einer der Art des Sondervermdgens an-
gemessenen Haufigkeit durchgefihrt.

Die Ruckgaberechte unter normalen und auBergewdhnlichen Um-
standen sowie die Aussetzung der Ricknahme sind im Abschnitt 8
. Ausgabe und Ricknahme der Anteile” sowie Abschnitt 8.12.

. Rucknahmeaussetzung und Beschlisse der Anleger” dargestellt.
Die hiermit verbundenen Risiken sind unter Abschnitt 4.1.1 ,,Risi-
ken einer Fondsanlage” sowie 4.1.3,, Risiken der eingeschrankten
oder erhéhten Liquiditat des Fonds (Liquiditatsrisiko)” erlautert.

9. Kosten

9.1 \Vergiitungen

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft erhalt eine Verwaltungsvergu-
tung. Die Hochstvergltung betragt jahrlich 0,9 % des Durch-
schnittswertes des Sondervermégens, der aus den Monatsendwer-
ten errechnet wird. Die Mindestvergiitung betragt jahrlich 0,5 %
des Durchschnittswertes des Sondervermdgens, der aus den Mo-
natsendwerten errechnet wird. Im Ubrigen wird die Verwaltungs-
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vergUtung erfolgsabhangig bestimmt und ist je Anteil auf 20 %
des Wertes begrenzt, um den der Anteilwert am Ende des Ge-
schaftsjahres den Anteilwert am Anfang des Geschaftsjahres Uber-
steigt. Die Vergltungen der Kapitalanlagegesellschaft und der
Depotbank bleiben bei dem Vergleich der Anteilwerte unberiick-
sichtigt; im Ubrigen erfolgt die Ermittlung des Anteilwertes nach
der BVI-Methode, das bedeutet, dass die Anteilwerte zum Beginn
und zum Ende des Berechnungszeitraums verglichen werden, wo-
bei die zwischenzeitlich erfolgten Ausschittungen in die Berech-
nung aufgenommen und so behandelt werden, als wéren sie wie-
der zum Anteilwert angelegt worden.

Werden fur ein Sondervermégen Immobilien erworben, verkauft,
bebaut oder umgebaut, so kann die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft jeweils eine einmalige Vergitung bis zur Hohe von 1 % des
Kauf-Verkaufspreises bzw. der Baukosten erheben; bei von der
Kapitalverwaltungsgesellschaft fir ein Sondervermégen durchge-
fhrten Projektentwicklungen kann eine Vergiitung von bis zu

2 % der Baukosten erhoben werden. Sie kann hierbei unter ande-
rem umfassende Auftragsvergaben an Dritte (gegenwartig: Deka
Immobilien GmbH) berlcksichtigen, durch deren Beauftragung
der Gesellschaft Nebenkosten im Zusammenhang mit dem Er-
werb, der Bebauung, der VerduBerung und Belastung der Immo-
bilie entstehen.

Diese Regelungen gelten entsprechend fir die von der Gesell-
schaft fur Rechnung eines Sondervermégens gehaltenen Immobi-
lien-Gesellschaften und deren Immobilien. Dabei ist der Wert der
Immobilien-Gesellschaften bzw. der Wert der gehaltenen Immobi-
lien anteilig in der Hohe der Beteiligungsquote anzusetzen.

Die Verwahrstelle erhalt fur ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergitung
bis zur Hohe von hdchstens 0,05 % des zum Ende des Geschafts-
jahres festgestellten Wertes des Sondervermogens.

Die nachstehend aufgefiihrten Regelungen zur Aufwandserstat-
tung gelten entsprechend fiir die von der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft fir Rechnung des Sondervermégens unmittelbar oder
mittelbar gehaltenen Immobilien-Gesellschaften und deren Immo-
bilien. Anstelle einer anteiligen, der Beteiligungsquote der Kapital-
verwaltungsgesellschaft entsprechenden Beteiligung an Aufwen-
dungen koénnen fondsspezifische Kosten, die aus der Stellung als
Gesellschafter erwachsen, vollumfanglich zu Lasten des Sonder-
vermogens gehen (§ 11 Absatz 6 der ,Besonderen Anlagebedin-
gungen”).

Soweit die Kapitalverwaltungsgesellschaft dem Sondervermdégen
eigene Aufwendungen nach dem folgenden Absatz belastet, mus-
sen diese billigem Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen
werden in den Jahresberichten aufgegliedert ausgewiesen.

9.2 Kosten und sonstige Aufwendungen
Neben den vorgenannten Vergutungen gehen die folgenden
Aufwendungen zu Lasten des Sondervermdgens:

Kosten der externen Bewerter;

bankubliche Depot- und Kontogebuhren, ggf. einschlieBlich
der bankdublichen Kosten fur die Verwahrung auslandischer
Vermogensgegenstande im Ausland;

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapital-
und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermietungs-, In-
standhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten);

Kosten fir den Druck und Versand der fir die Anleger be-
stimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen
(Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt, wesentliche
Anlegerinformationen);

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-

richte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf. Kosten
der Bekanntmachung gednderter Anlagebedingungen sowie
ggf. der Ausschuttungen und des Auflésungsberichtes;

Kosten fir die Information der Anleger des Sondervermégens
mittels eines dauerhaften Datentragers, mit Ausnahme der
Kosten fir Informationen Uber Fondsverschmelzungen und mit
Ausnahme der Informationen tUber MaBnahmen im Zusam-
menhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berechnungsfeh-
lern bei der Anteilwertermittiung;

Kosten fir die Prifung des Sondervermégens durch den Ab-
schlusspriifer des Sondervermégens;

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

Kosten fir die Einlésung der Ertragsscheine;

Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsanspriichen durch die Gesellschaft fir Rechnung

des Sondervermogens sowie der Abwehr von gegen die
Gesellschaft zu Lasten des Sondervermdgens erhobenen
Anspruchen;

Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug auf
das Sondervermdgen erhoben werden;

Kosten fir die Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf das
Sondervermdgen;

Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmachtig-
ten;

Kosten fir die Analyse des Anlageerfolges des Sondervermo-
gens durch Dritte;
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0) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Verwahr-
stelle und Dritte zu zahlenden Vergltungen sowie den vor-
stehend genannten Aufwendungen anfallende Steuern ein-
schlieBlich der im Zusammenhang mit der Verwaltung und
Verwahrung entstehenden Steuern.

Dies beinhaltet auch bei Abwicklung des Sondervermégens
zum Ablauf der Kiindigungsfrist beim Ubergang von verbliebe-
nen Fondsimmobilien auf die Verwahrstelle entstehende
Grunderwerbsteuer.

Der erwartete jahrliche Hochstbetrag fur samtliche vorgenannten
Kosten und Aufwendungen betragt insgesamt zwischen 2,5 und
3,6 % des Wertes des Sondervermdgens. Dieser Schatzwert kann
bei nachgewiesenen Mehrkosten auch Uberschritten werden. Dar-
Uber hinaus unterliegt der genannte Hochstbetrag insbesondere
wegen der Vielzahl der mit der Verwaltung von Immobilien in Zu-
sammenhang stehenden Sachverhalten gréBeren Schwankungen,
so dass nicht auszuschlieBen ist, dass es in einzelnen Jahren, insbe-
sondere durch Sondereffekte zu einer Uberschreitung des ange-
gebenen Hochstwertes kommen kann.

Neben den vorgenannten Vergtitungen und Aufwendungen wer-
den dem Sondervermdgen die in Zusammenhang mit dem Erwerb
und der VerduBerung von Vermdgensgegenstanden entstehenden
Kosten belastet. Die Aufwendungen im Zusammenhang mit dem
Erwerb, der VerauBerung, der Bebauung und Belastung von Im-
mobilien einschlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender
Steuern (Transaktionskosten) werden dem Sondervermégen un-
abhangig vom tatsachlichen Zustandekommen des Geschafts be-
lastet. Diese Kosten und Aufwendungen sind sehr stark von der
Komplexitat der jeweiligen Transaktion, dem Belegenheitsort der
Immobilie und dem Aufwand fur Notare, Anwalte, technische und
kaufmaéannische Berater, Makler, Gerichtskosten (z.B. fir Grund-
bucheintragungen), Steuern (z.B. Grunderwerbsteuern) etc. ab-
hangig; sie kdnnen zwischen 5 bis 15 % des Kauf- bzw. Verkaufs-
preises liegen, im Einzelfall auch dartber.

9.3 Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschéftsjahr zu Lasten des Son-
dervermdgens angefallenen Verwaltungskosten (ohne Transakti-
onskosten) offen gelegt und als Quote des durchschnittlichen
Fondsvolumens ausgewiesen (,, Gesamtkostenquote”). Diese setzt
sich zusammen aus der Vergttung fir die Verwaltung des Sonder-
vermdgens, der Vergltung der Verwahrstelle sowie den Aufwen-
dungen, die dem Sondervermogen zuséatzlich belastet werden
kénnen. Nicht enthalten sind die Kosten und Aufwande, die direkt
oder indirekt bei der Unterhaltung und Bewirtschaftung der Im-
mobilien bzw. Immobilien-Gesellschaften sowie beim Erwerb und
der VerauBerung von Vermdgensgegenstanden entstehen.

9.4 \Weitere Informationen zu Kosten, Provisionen und
Riickvergiitungen

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus

dem Sondervermoégen geleisteten Vergtitungen fur wiederkehren-

de Vergltungen an Vermittler von Anteilen als Vermittlungsfolge-
provision.

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft flieBen keine Ruickvergiitungen
der aus dem Sondervermdgen an die Verwahrstelle und an Dritte
geleisteten Vergtitungen und Aufwandserstattungen zu.

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft kénnen im Zusammenhang
mit Geschéaften fir Rechnung des Sondervermdgens geldwerte
Vorteile (Broker research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinfor-
mationssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger bei den
Anlageentscheidungen verwendet werden.

9.5 Besonderheiten bei Investmentanteilen

Dem Sondervermdgen wird neben der Vergltung zur Verwaltung
des Sondervermdgens eine weitere Verwaltungsvergdtung fur die
im Sondervermdgen gehaltenen Investmentanteile berechnet.

Daruber hinaus werden dem Sondervermdgen Ublicherweise un-
mittelbar oder mittelbar im Zusammenhang mit erworbenen In-
vestmentanteilen anfallende Gebuhren, Kosten, Provisionen und
sonstige Aufwendungen berechnet und bei der Berechnung der
Gesamtkostenquote (siehe unter 9.3.) berlcksichtigt. Hierbei
handelt es sich typischerweise um Aufwendungen wie unter

9.2 Buchstaben b), d) bis o) aufgelistet.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeauf-
schlédge und Ricknahmeabschléage angegeben, die dem Sonder-
vermdgen im Berichtszeitraum fir den Erwerb und die Rickgabe
von Anteilen an Sondervermdgen berechnet worden sind. Dane-
ben wird die Vergutung offengelegt, die dem Sondervermégen
von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst, einer anderen Kapi-
talverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder einer auslandischen
Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft
als Verwaltungsvergitung fir die im Sondervermégen gehaltenen
Anteile berechnet wurde. Beim Erwerb von Investmentanteilen,
die direkt oder indirekt von der Kapitalverwaltungsgesellschaft
oder einer Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Kapitalver-
waltungsgesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf sie oder die andere Ge-
sellschaft fur den Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeauf-
schlage oder Ricknahmeabschlage berechnen.

9.6 Vergiitungspolitik

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft unterliegt aufsichtsrechtlichen
Vorgaben im Hinblick auf die Gestaltung ihres Vergtitungssystems.
Dartiber hinaus gilt fir alle Unternehmen der Deka-Gruppe, zu der
die Kapitalverwaltungsgesellschaft gehort, eine Vergutungsrichtli-
nie, die gruppenweit geltende Standards fur die Gestaltung der
VergUtungssysteme definiert. Durch die Umsetzung der aufsichts-
rechtlichen Vorgaben fir die gesamte Deka-Gruppe soll der nach-
haltigen Ausgestaltung der Vergltungssysteme, unter Vermeidung
von Fehlanreizen zur Eingehung UbermaBiger Risiken, Rechnung
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getragen werden. Das Vergltungssystem der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft wird mindestens einmal jahrlich durch das ,Manage-
mentkomitee Vergitung” der DekaBank Deutsche Girozentrale
auf ihre Angemessenheit und die Einhaltung aller rechtlichen Vor-
gaben Uberpruft. Das Vergltungssystem der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft umfasst fixe und variable Vergiitungselemente sowie
monetdre und nicht-monetare Nebenleistungen. Durch die Festle-
gung von Bandbreiten und Richtwerten fur die Gesamtzielvergl-
tung ist gewahrleistet, dass keine signifikante Abhangigkeit von
der variablen Vergtung besteht und dass ein angemessenes Ver-
haltnis von variabler zu fixer Vergitung besteht. Die geltenden
Bandbreiten und Richtwerte variieren in Abhangigkeit von der
Vergutungshohe und werden auf ihre Marktublichkeit und Ange-
messenheit Gberpriift. Darlber hinaus gilt fr alle Mitarbeiter eine
gruppenweit einheitliche maximale Obergrenze fir den Gesamt-
betrag der variablen Vergitung. Fir die Geschaftsfuhrung der Ka-
pitalverwaltungsgesellschaft, Mitarbeiter, deren Tatigkeiten einen
wesentlichen Einfluss auf das Gesamtrisikoprofil der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft und der von ihr verwalteten Investmentvermo-
gen haben, sowie bestimmte weitere Mitarbeiter (,, risikorelevante
Mitarbeiter”) gelten besondere Regelungen. So wird fir diese risi-
korelevanten Mitarbeiter zwingend ein Anteil von mindestens

40 % der variablen Vergitung Gber einen Zeitraum von mindes-
tens drei Jahren aufgeschoben. Der aufgeschobene Anteil der
VergUtung ist wahrend dieses Zeitraums risikoabhangig, d.h. er
kann im Fall von negativen Erfolgsbeitrdgen des Mitarbeiters, der
Kapitalverwaltungsgesellschaft bzw. der von dieser verwalteten In-
vestmentvermogen oder der Deka-Gruppe insgesamt gekdrzt
werden oder ganzlich entfallen. Jeweils am Ende jedes Jahres der
Wartezeit wird der aufgeschobene Vergitungsanteil anteilig un-
verfallbar und zum jeweiligen Zahlungstermin ausgezahlt.

10. Ermittlung und Verwendung der Ertrage

10.1 Ermittlung der Ertréage

Das Sondervermdgen erzielt ordentliche Ertrdge aus vereinnahm-
ten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten aus Immo-
bilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie
Zinsen und Dividenden aus Liquiditatsanlagen. Diese werden
periodengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fur Bauvorhaben),
soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der marktiblichen Ver-

zinsung der fur die Bauvorhaben verwendeten Mittel des Sonder-

vermogens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrage kénnen aus der VerauBerung von Im-
mobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von
Liquiditatsanlagen entstehen. Die VerduBerungsgewinne oder
-verluste aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die
Verkaufserldse (abzuglich der beim Verkauf angefallenen Kosten)
den um die steuerlich zuldssige und mogliche Abschreibung ver-
minderten Anschaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung an

einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) gegenitbergestellt wer-
den.

Realisierte VerduBerungsverluste werden mit realisierten VeraufBe-
rungsgewinnen saldiert.

Die VerauBerungsgewinne bzw. VerduBerungsverluste bei Wert-
papierverkaufen bzw. bei der Einlésung von Wertpapieren werden
fur jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einldsung geson-
dert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von VerduBerungs-
gewinnen bzw. VerduBerungsverlusten der aus allen Kéufen der
Wertpapiergattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde gelegt
(sog. Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode).

10.2 Ertragsausgleichsverfahren

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft wendet fir das Sondervermé-
gen ein sog. ,Ertragsausgleichsverfahren" an. Dieses beinhaltet,
dass der wahrend des Geschaftsjahres bis zum Anteilkauf oder
-verkauf angefallene Saldo aus Aufwendungen und Ertragen, den
der Anteilerwerber als Teil des Ausgabepreises bezahlen muss und
der Verkdufer von Anteilen als Teil des Ricknahmepreises vergutet
erhalt, fortlaufend berechnet und als ausschiittungsfahige Position
in der Ertragsrechnung eingestellt wird. Das Ertragsausgleichsver-
fahren dient dazu, die Ausschittungsfahigkeit pro umlaufendem
Anteil von Auswirkungen der Mittelzu- und -abflUsse freizuhalten.
Jeder Mittelzufluss wirde sonst wegen der gestiegenen Anteilzahl
den ausschittungsfahigen Betrag pro Anteil mindern, jeder Ruick-
fluss den ausschittungs-fahigen Betrag pro Anteil wegen der ge-
sunkenen Anteilzahl erhéhen. Dieses Verfahren verhindert somit
eine Verwasserung der Ausschittungsfahigkeit pro Anteil bei
einem Mittelzufluss und verhindert eine zu hohe Ausschittungs-
fahigkeit (,, Substanzausschiittung”) pro Anteil bei einem Mittel-
rlckfluss. Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die bei-
spielsweise kurz vor dem Ausschittungstermin Anteile erwerben,
den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form einer
Ausschuttung zurtickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an
dem Entstehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat.

10.3 Verwendung der Ertréage

1. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft schittet grundsatzlich die
wahrend des Geschéftsjahres fir Rechnung des Sondervermo-
gens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten
Ertrdge aus den Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften, den Liquiditdtsanlagen und dem sonstigen
Vermogen — unter Berlicksichtigung des zugehérigen Ertrags-
ausgleichs — aus. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte
Ertrage auf Liquiditatsanlagen werden ebenfalls zur Ausschit-
tung herangezogen. Dariber hinaus kann die Kapitalverwal-
tungsgesellschaft unterjahrig zum 31. Juli oder zum 31. Okto-
ber eine Zwischenausschiittung vornehmen.
Substanzausschittungen sind im Fall von Zwischenausschut-
tungen nicht zuldssig.

2. Von den so ermittelten Ertrdgen missen Betrage, die fur kinf-
tige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten werden.
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Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderungen der Immo-
bilien erforderlich sind, kénnen einbehalten werden. Abgese-
hen von Einbehalten fiir die Instandsetzung mussen jedoch
mindestens 50 Prozent der in Absatz 1 genannten Ertréage
ausgeschiittet werden.

3. VerduBerungsgewinne kdnnen — unter Berticksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs — ausgeschittet werden. Ver-
auBerungsgewinne von Wertpapiergattungen kénnen auch
dann ausgeschittet werden, wenn andere Wertpapiergattun-
gen Verluste ausweisen.

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

5. Die ausschuttbaren Ertrage kdnnen zur Ausschiittung in spate-
ren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die
Summe der vorgetragenen Ertrage 10 Prozent des jeweiligen
Wertes des Sondervermdgens zum Ende des Geschaftsjahres
nicht Ubersteigt.

6. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teilweise —
in Sonderfallen auch vollstandig — zur Wiederanlage im Son-
dervermdgen bestimmt werden. Abgesehen von Einbehalten
fir die Instandsetzung mussen jedoch mindestens 50 Prozent
der in Absatz 1 genannten Ertrdge ausgeschittet werden.

7. Die Ausschittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichtes, eine Zwischenausschiit-
tung innerhalb von zwei Monaten nach dem im ersten Absatz
genannten Termin.

8. Fir das Sondervermdgen wurden in der Vergangenheit Inha-
beranteile in Form von effektiven Sticken ausgegeben. Diese
effektiven Stlicke mussen gemaB3 dem KAGB in Sammelver-
wahrung gegeben werden. Inhaberanteilscheine, die sich zum
31. Dezember 2016 noch nicht in Sammelverwahrung befin-
den, werden mit Ablauf dieses Datums mitsamt den noch
nicht falligen Gewinnanteilscheinen (Coupons) kraftlos (siehe
Abschnitt ,, Anteile — Einlieferungspflicht von effektiven Stu-
cken"). Coupons, die vor dem 1. Januar 2017 fallig werden,
kénnen zur Auszahlung der auf sie entfallenden Ertrage bei
der DekaBank Deutsche Girozentrale vorgelegt werden. Der
Betrag darf jedoch nicht in bar ausgezahlt werden, sondern
muss auf einem inlandischen Konto des Anlegers gutgeschrie-
ben werden.

10.4 Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem jeweiligen Sondervermoégen
entnommen wird, vermindert sich am Tag der Ausschittung (ex-
Tag) der Anteilwert um den ausgeschitteten Betrag je Anteil.

10.5 Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Verwahrstelle verwahrt
werden, schreiben deren Geschéftsstellen Ausschiittungen kosten-
frei gut. Soweit das Depot bei anderen Banken oder Sparkassen
gefuhrt wird, kdnnen zusatzliche Kosten entstehen. Bei Einlésung
der Ertragsscheine (bei effektiven Stticken) durch Banken oder
Sparkassen kénnen zusatzliche Kosten berechnet werden.

11. Kurzangaben liber die fiir die Anleger
bedeutsamen Steuervorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir An-
leger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind. Dem
auslandischen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von Antei-
len an dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Sonder-
vermdgen mit seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen und
maogliche steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in sei-
nem Heimatland individuell zu klaren.

Das Sondervermdgen ist als Zweckvermdgen von der Korper-
schaft- und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen Ertrage
des Sondervermdgens werden jedoch beim Privatanleger als Ein-
kinfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer unterworfen,
soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den Sparer-
Pauschbetrag von jahrlich 801,— Euro (fur Alleinstehende oder ge-
trennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602,— Euro (fir zusammen
veranlagte Ehegatten) Ubersteigen.

EinkUnfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich einem
Steuerabzug von 25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszuschlag und
ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkinften aus Kapitalvermégen ge-
horen auch die vom Sondervermdgen ausgeschiitteten Ertrage,
die ausschuttungsgleichen Ertrége, der Zwischengewinn sowie der
Gewinn aus dem An- und Verkauf von Fondsanteilen, wenn diese
nach dem 31. Dezember 2008 erworben wurden bzw. werden.

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger grundsatzlich Abgel-
tungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Einklnfte aus
Kapitalvermdgen regelmafBig nicht in der Einkommensteuererkla-
rung anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden
durch die depotfiihrende Stelle grundsatzlich bereits Verlustver-
rechnungen vorgenommen und auslandische Quellensteuern an-
gerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswirkung,
wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltungs-
satz von 25 Prozent. In diesem Fall kdnnen die Einklnfte aus Kapi-
talvermdgen in der Einkommensteuererklarung angegeben wer-
den. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren personlichen
Steuersatz an und rechnet auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (sog. GUnstigerprifung).

Sofern Einkinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unter-
legen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerauBBerung von
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Fondsanteilen in einem ausldndischen Depot erzielt wird), sind die-
se in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung
unterliegen die EinkUnfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls
dem Abgeltungssatz von 25 Prozent oder dem niedrigeren person-
lichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermégen befinden, werden die
Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. Die steuerliche
Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der steuerpflichtigen bzw.
der kapitalertragsteuerpflichtigen Ertrage eine differenzierte Be-
trachtung der Ertragsbestandteile.

11.1 Anteile im Privatvermdégen (Steuerinldnder)

11.1.1 Inlandische Mietertrége, Zinsen, Dividenden (insb.
aus Immobilien-Kapitalgesellschaften), sonstige Er-
tradge und Gewinne aus dem Verkauf inlandischer
Immobilien innerhalb von 10 Jahren nach Anschaf-
fung

Ausgeschittete oder thesaurierte Ertrage (inlandische Mietertrage,

Dividenden, Zinsen, sonstige Ertrage) und Gewinne aus dem Ver-

kauf inlandischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren nach An-

schaffung unterliegen bei Inlandsverwahrung grundsatzlich dem

Steuerabzug von 25 Prozent (zuzUglich Solidaritatszuschlag und

ggf. Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vorlegt,
sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801,— Euro bei Einzelveran-
lagung bzw. 1.602,— Euro bei Zusammenveranlagung von Ehegat-
ten nicht Ubersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung
(Nichtveranlagung).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile eines steuerrechtlich
ausschuttenden Sondervermdgens in einem inlandischen Depot,
so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug
Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten Ausschittungstermin ein
in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amt-
lichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt
fur die Dauer von maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird.
In diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschiittung unge-
kdrzt gutgeschrieben.

FUr den Steuerabzug eines thesaurierenden Sondervermégens
stellt das Sondervermdgen den depotfiihrenden Stellen die Kapi-
talertragsteuer nebst den maximal anfallenden Zuschlagsteuern
(Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer) zur Verfigung. Die depot-
fUhrenden Stellen nehmen den Steuerabzug wie im Ausschit-
tungsfall unter Berlcksichtigung der personlichen Verhéltnisse der
Anleger vor, so dass insbesondere ggf. die Kirchensteuer abgefihrt
werden kann. Soweit das Sondervermdgen den depotfihrenden
Stellen Betrage zur Verfligung gestellt hat, die nicht abgefihrt
werden mussen, erfolgt eine Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inlandischen Kredit-
institut oder einer inlandischen Kapitalverwaltungsgesellschaft, so
erhalt der Anleger, der seiner depotfiihrenden Stelle einen in aus-
reichender Hohe ausgestellten Freistellungsauftrag oder eine NV-
Bescheinigung vor Ablauf des Geschaftsjahres des Sondervermo-
gens vorlegt, den den depotfiihrenden Stellen zur Verfligung ge-
stellten Betrag auf seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung nicht
bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhalt der Anleger auf An-
trag von der depotfiihrenden Stelle eine Steuerbescheinigung Gber
den einbehaltenen und abgefiihrten Steuerabzug und den Solida-
ritdtszuschlag. Der Anleger hat dann die Méglichkeit, den Steuer-
abzug im Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung auf seine
personliche Steuerschuld anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschuttender Sondervermdgen nicht in einem
Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inlandischen Kredit-
institut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird der Steuerabzug in Ho-
he von 25 Prozent zzgl. Solidaritatszuschlag vorgenommen.

Dividenden von ausléandischen (Immobilien-) Kapitalgesellschaften
als so genannte Schachteldividenden kénnen nach Auffassung der
Finanzverwaltung nicht steuerfrei sein.

11.1.2 Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und aus-
landischer Immobilien nach Ablauf von 10 Jahren
seit der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer Immobi-

lien auBerhalb der 10-Jahresfrist, die auf der Ebene des Sonder-

vermdgens erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerfrei.

11.1.3 Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem
Verkauf auslandischer Immobilien innerhalb von
10 Jahren seit der Anschaffung
Steuerfrei bleiben auslandische Mietertrage und Gewinne aus
dem Verkauf ausléandischer Immobilien, auf deren Besteuerung
Deutschland aufgrund eines Doppel-besteuerungsabkommens
(Freistellungsmethode) verzichtet hat (Regelfall). Die steuerfreien
Ertrage wirken sich auch nicht auf den anzuwendenden Steuersatz
aus (kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein Dop-
pelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, gelten die Aussa-
gen zur Behandlung von Gewinnen aus dem Verkauf inlandischer
Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit Anschaffung analog. Die
in den Herkunftslandern gezahlten Steuern kénnen ggf. auf die
deutsche Einkommensteuer angerechnet werden, sofern die ge-
zahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermégens
als Werbungskosten bertcksichtigt wurden.
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11.1.4 Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschéaften und Ertrége aus
Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerduBerung von Aktien, eigenkapitaldhnlichen

Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne aus Terminge-

schaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien, die auf der Ebene

des Sondervermdgens erzielt werden, werden beim Anleger nicht
erfasst, solange sie nicht ausgeschuttet werden. Zudem werden

die Gewinne aus der VerduBerung der in § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1

Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforderungen beim

Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht ausgeschuttet werden.

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

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

¢) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines verof-
fentlichten Index fur eine Mehrzahl von Aktien im Verhaltnis
1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

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

f) ,cum”-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der VerduBerung der 0.g. Wertpapie-
re/Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschaften sowie Er-
trége aus Stillhalterpramien ausgeschuttet, sind sie grundsatzlich
steuerpflichtig und unterliegen bei Verwahrung der Anteile im In-
land dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszu-
schlag und ggf. Kirchensteuer). Ausgeschittete Gewinne aus der
VerduBerung von Wertpapieren und Gewinne aus Termingeschaf-
ten sind jedoch steuerfrei, wenn die Wertpapiere auf Ebene des
Sondervermdégens vor dem 01. Januar 2009 erworben bzw. die
Termingeschéafte vor dem 01. Januar 2009 eingegangen wurden.
Gewinne aus der VerauBerung von Kapitalforderungen, die nicht
in der 0.g. Aufzahlung enthalten sind, sind steuerlich wie Zinsen
zu behandeln (siehe oben).

11.1.5 Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslandi-
schen Immobilien-Personengesellschaften

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immobilien-

Personen-gesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirt-

schaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Sonder-

vermdgens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steuerlichen

Grundsatzen zu beurteilen.

11.1.6 Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleichartigen
positiven Ertragen auf der Ebene des Sondervermdgens, werden
diese auf Ebene des Sondervermégens steuerlich vorgetragen.
Diese kdnnen auf Ebene des Sondervermdgens mit kiinftigen
gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre
verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der negativen steuer-
lichen Ertrage auf den Anleger ist nicht moglich. Damit wirken sich
diese negativen Betrage beim Anleger einkommensteuerlich erst in
dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Ge-
schaftsjahr des Sondervermdgens endet, bzw. die Ausschittung
fir das Geschaftsjahr des Sondervermdgens erfolgt, fur das die
negativen steuerlichen Ertrédge auf Ebene des Sondervermdégens
verrechnet werden. Eine frihere Geltendmachung bei der Ein-
kommensteuer des Anlegers ist nicht moglich.

11.1.7 Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar. Substanzauskehrungen, die der Anleger wahrend seiner
Besitzzeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen Ergebnis
aus der VerduBerung der Fondsanteile hinzuzurechnen, d.h. sie
erhoéhen den steuerlichen Gewinn.

11.1.8 VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermdégen, die nach dem 31. De-
zember 2008 erworben wurden, von einem Privatanleger verau-
Bert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem Abgeltungssatz von
25 Prozent. Sofern die Anteile in einem inlédndischen Depot ver-
wahrt werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug
vor. Der Steuerabzug von 25 Prozent (zuziglich Solidaritatszu-
schlag und ggf. Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines aus-
reichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung
vermieden werden. Werden solche Anteile von einem Privatanle-
ger mit Verlust verauBert, dann ist der Verlust mit anderen positi-
ven Einkinften aus Kapitalvermdgen verrechenbar. Sofern die
Anteile in einem inldndischen Depot verwahrt werden und bei
derselben depotfiihrenden Stelle im selben Kalenderjahr positive
EinkUnfte aus Kapitalvermdgen erzielt wurden, nimmt die depot-
fuhrende Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer VerauBerung von vor dem 01. Januar 2009 erworbenen
Anteilen ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns sind die Anschaf-
fungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der Anschaf-
fung und der VerauBerungspreis um den Zwischengewinn im
Zeitpunkt der VerauBerung zu klrzen, damit es nicht zu einer
doppelten einkommensteuerlichen Erfassung von Zwischengewin-
nen (siehe unten) kommen kann. Zudem ist der VerauBerungspreis
um die thesaurierten Ertrége zu kirzen, die der Anleger bereits
versteuert hat, damit es auch insoweit nicht zu einer Doppelbe-
steuerung kommt.

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

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft veréffentlicht den Immobilien-
gewinn bewertungstdglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-
mentanteils.

11.2 Anteile im Betriebsvermégen (Steuerinlander)

11.2.1 Inlandische Mietertrdge und Zinsertrdge sowie
zinsdhnliche Ertrage

Inlandische Mietertrage, Zinsen und zinsdhnliche Ertrage sind beim

Anleger grundséatzlich steuerpflichtig.’ Dies gilt unabhangig davon,

ob diese Ertrage thesauriert oder ausgeschuttet werden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergltung des
Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechenden NV-
Bescheinigung maglich. Ansonsten erhalt der Anleger eine
Steuerbescheinigung Uber die Vornahme des Steuerabzugs.

11.2.2 Auslandische Mietertrdge

Bei Mietertragen aus auslandischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung auf-
grund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anlegern, die
nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der Progressionsvorbe-
halt teilweise zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein Dop-
pelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die in
den Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deut-
sche Einkommen- oder Kérperschaftsteuer angerechnet werden,
sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Son-
dervermdogens als Werbungskosten berlcksichtigt wurden.

11.2.3 Gewinne aus dem Verkauf inldndischer und aus-
landischer Immobilien
Thesaurierte Gewinne aus der VerauBerung inlandischer und aus-
landischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich,
soweit sie nach Ablauf von 10 Jahren seit der Anschaffung der
Immobilie auf Fondsebene erzielt werden. Die Gewinne werden
erst bei ihrer Ausschiittung steuerpflichtig, wobei Deutschland in
der Regel auf die Besteuerung auslandischer Gewinne (Freistellung
aufgrund Doppelbesteuerungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VerauBerung inlandischer und auslandischer
Immobilien innerhalb der 10-Jahresfrist sind bei Thesaurierung
bzw. Ausschittung steuerlich auf Anlegerebene zu beriicksichti-
gen. Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immo-
bilien in vollem Umfang steuerpflichtig.

1 Die zu versteuernden Zinsen sind gemaB § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschranken-
regelung nach § 4h EStG zu bertcksichtigen.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslandischer Immobilien verzich-
tet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung auf-
grund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anlegern, die
nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der Progressionsvorbe-
halt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein Dop-
pelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die in
den Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deut-
sche Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer angerechnet
werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene
des Sondervermdégens als Werbungskosten beriicksichtigt wurden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw. eine Vergiitung des
Steuerabzugs ist nur durch Vorlage einer entsprechenden NV-
Bescheinigung maglich. Ansonsten erhélt der Anleger eine
Steuerbescheinigung tber die Vornahme des Steuerabzugs.

11.2.4 Gewinne aus der VerduBBerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschaften und Ertrége aus
Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerduBerung von Aktien, eigenkapitaldhnlichen

Genussrechten und Investmentfondsanteilen, Gewinne aus Ter-

mingeschaften sowie Ertréage aus Stillhalterpramien sind beim An-

leger steuerlich un-beachtlich, wenn sie thesauriert werden. Zu-
dem werden die Gewinne aus der VerduBerung der nachfolgend
genannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn
sie nicht ausgeschittet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

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

¢) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines verof-
fentlichten Index flr eine Mehrzahl von Aktien im Verhaltnis
1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

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

f) ,cum”-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschttet, so sind sie steuerlich auf
Anlegerebene zu bericksichtigen. Dabei sind VerauBerungsge-
winne aus Aktien ganz? (bei Anlegern, die Korperschaften sind)
oder zu 40 Prozent (bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B.
Einzelunternehmern) steuerfrei (Teileinknfteverfahren). VerauBe-

2 5 % der VerauBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsfahige
Betriebsaus-gaben und sind somit steuerpflichtig.
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rungsgewinne aus Renten/Kapitalforderungen, Gewinne aus Ter-
mingeschéaften sowie Ertréage aus Stillhalterpramien sind hingegen
in voller Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der VerauBerung von Kapitalforderungen, die nicht
in der 0.g. Aufzahlung enthalten sind, sind steuerlich wie Zinsen
zu behandeln (siehe oben).

Ausgeschittete WertpapierverduBerungsgewinne, ausgeschittete
Termingeschaftsgewinne sowie ausgeschittete Ertrage aus Stillhal-
terpramien unterliegen grundsatzlich dem Steuerabzug (25 Pro-
zent Kapitalertragsteuer zuziglich Solidaritdtszuschlag). Dies gilt
nicht fiir Gewinne aus der VerauBerung von vor dem 01. Januar
2009 erworbenen Wertpapieren und fur Gewinne aus vor dem
01. Januar 2009 eingegangenen Termingeschaften. Die auszah-
lende Stelle nimmt jedoch insbesondere dann keinen Steuerabzug
vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige Korper-
schaft ist oder diese Kapitalertrdge Betriebseinnahmen eines inlan-
dischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom Glau-
biger der Kapitalertrage nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck
erklart wird.

11.2.5 In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus
Immobilien-Kapitalgesellschaften)
Vor dem 01. Méarz 2013 dem Sondervermégen zugeflossene oder
als zugeflossen geltende Dividenden in- und ausléandischer Immo-
bilien-Kapitalgesellschaften, die auf Anteile im Betriebsvermdgen
ausgeschiittet oder thesauriert werden, sind mit Ausnahme von
Dividenden nach dem REITG bei Kérperschaften grundsatzlich
steuerfrei.” Aufgrund der Neuregelung zur Besteuerung von
Streubesitzdividenden sind nach dem 28. Februar 2013 dem Son-
dervermdgen aus der Direktanlage zugeflossene oder als zugeflos-
sen geltende Dividenden in- und auslandischer (Immobilien-)
Kapitalgesellschaften bei Kérperschaften steuerpflichtig. Von Ein-
zelunternehmern sind Dividenden — mit Ausnahme der Dividenden
nach dem REITG zu 60 Prozent zu versteuern (Teileink(infteverfah-
ren).

Inlandische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug (25 Prozent
Kapitalertragsteuer zuzuglich Solidaritatszuschlag).

Auslandische Dividenden unterliegen grundsatzlich dem Steuer-
abzug (25 Prozent Kapitalertragsteuer zuzlglich Solidaritats-
zuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere
dann keinen Steuer-abzug vor, wenn der Anleger eine unbe-
schrankt steuerpflichtige Korperschaft ist (wobei von Kérperschaf-
teni.S.d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der auszahlenden Stelle eine
Bescheinigung des fiir sie zustandigen Finanzamtes vorliegen
muss) oder die auslandischen Dividenden Betriebseinnahmen eines
inlandischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom
Glaubiger der Kapitalertrdge nach amtlich vorgeschriebenem Vor-
druck erklart wird.

1 5 % der Dividenden gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsfahige Betriebsausgaben und
sind somit steuerpflichtig.

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

11.2.6 Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslandi-
schen Immobilien-Personengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immobilien-

Personengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirt-

schaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Sonder-

vermdgens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steuerlichen

Grundsatzen zu beurteilen.

11.2.7 Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleichartigen
positiven Ertragen auf der Ebene des Sondervermdgens, werden
diese steuerlich auf Ebene des Sondervermdgens vorgetragen.
Diese kdnnen auf Ebene des Sondervermdgens mit kiinftigen
gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre
verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der negativen steuer-
lichen Ertrage auf den Anleger ist nicht moglich. Damit wirken sich
diese negativen Betrage beim Anleger bei der Einkommensteuer
bzw. Korperschaftsteuer erst in dem Veranlagungszeitraum (Steu-
erjahr) aus, in dem das Geschaftsjahr des Sondervermdgens endet
bzw. die Ausschittung fir das Geschéftsjahr des Sondervermo-
gens erfolgt, fir das die negativen steuerlichen Ertrage auf Ebene
des Sondervermdégens verrechnet werden. Eine frihere Geltend-
machung bei der Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer des
Anlegers ist nicht moglich.

11.2.8 Substanzauskehrungen

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

11.2.9 VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerduBerung von Anteilen im Betriebsvermdgen
sind flr Korperschaften zudem grundsatzlich steuerfrei?, soweit
die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht als zu-
geflossen geltenden Dividenden und aus realisierten und nicht rea-
lisierten Gewinnen des Sondervermogens aus in- und auslandi-

2 5 % des steuerfreien VerauBerungsgewinns gelten bei Korperschaften als nicht abzugsfahige
Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.
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schen Aktien bzw. (Immobilien-) Kapitalgesellschaften herrtihren

und soweit diese Dividenden und Gewinne bei ihrer Zurechnung
an den Anleger steuerfrei sind (so genannter Aktiengewinn). Von
Einzelunternehmen sind diese VerduBerungsgewinne zu 60 Pro-

zent zu versteuern.

Die Gesellschaft verdffentlicht den Aktiengewinn (ab 01. Marz
2013 aufgrund der oben erwdhnten Gesetzesanderung betreffend
der Dividendenbesteuerung zwei Aktiengewinne getrennt fur
Korperschaften und Einzelunternehmer — ggf. erfolgt die getrenn-
te Veroffentlichung erst nachtraglich) bewertungstaglich als Pro-
zentsatz des Wertes des Investmentanteils.

Der Gewinn aus der VerduBerung der Anteile ist zudem insoweit
steuerfrei, als er auf die wahrend der Besitzzeit im Sondervermé-
gen entstandenen, noch nicht auf der Anlegerebene erfassten,
nach DBA steuerfreien Ertrage zurlickzufUhren ist (sog. besitzzeit-
anteiliger Immobiliengewinn). Hierbei handelt es sich um noch
nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen geltende aus-
léndische Mieten und realisierte und nicht realisierte Gewinne des
Fonds aus auslandischen Immobilien, sofern Deutschland auf die
Besteuerung verzichtet hat.

Die Gesellschaft veréffentlicht den Immobiliengewinn bewertungs-
taglich als Prozentsatz des Anteilwertes des Sondervermdgens.

11.3 Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile an ausschiittenden Sonder-
vermdgen im Depot bei einer inldndischen depotfiihrenden Stelle
(Depotfall), wird vom Steuerabzug auf Zinsen, zinsahnliche Ertra-
ge, WertpapierverauBerungsgewinne, Termingeschaftsgewinne
und auslandische Dividenden Abstand genommen, sofern er seine
steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die Auslan-
dereigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw.
nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der auslandische Anleger
gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs gemaR § 37 Abs. 2
AO zu beantragen. Zustandig ist das Betriebsstattenfinanzamt der
depotfuhrenden Stelle.

Hat ein auslandischer Anleger Anteile thesaurierender Sonderver-
maogen im Depot bei einer inlandischen depotfihrenden Stelle,
wird bei Nachweis seiner steuerlichen Auslandereigenschaft keine
Steuer einbehalten, soweit es sich nicht um inldndische Dividen-
den oder inlandische Mieten handelt. Erfolgt der Antrag auf Er-
stattung verspatet, kann — wie bei verspatetem Nachweis der Aus-
léndereigenschaft bei ausschuttenden Fonds — eine Erstattung
gemal § 37 Abs. 2 AO auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt
beantragt werden.

Fur inlandische Dividenden und inlandische Mieten erfolgt hinge-
gen ein Steuerabzug. Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung
dieses Steuerabzugs fur den auslandischen Anleger maglich ist,
hangt von dem zwischen dem Sitzstaat des Anlegers und der
Bundesrepublik Deutschland bestehenden Doppelbesteuerungs-
abkommen ab. Eine DBA-Erstattung der Kapitalertragsteuer auf

inlandische Dividenden und inléandische Mieten erfolgt Uber das
Bundeszentralamt flr Steuern (BZSt) in Bonn.

11.4 Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen oder Thesaurierungen abzufiihren-
den Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Héhe von 5,5 Pro-
zent zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommens-
teuer und Korperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die Ver-
gltung des Steuerabzugs, ist kein Solidaritatszuschlag abzufihren
bzw. wird dieser vergdtet.

11.5 Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depot-
fihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug er-
hoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem
Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteu-
erpflichtige angehort, als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben.

Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird be-
reits beim Steuer-abzug mindernd berticksichtigt.

11.6 Auslandische Quellensteuer
Auf die auslédndischen Ertrage des Sondervermdgens wird teilweise
in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann die anrechenbare Quel-
lensteuer auf der Ebene des Sondervermégens wie Werbungskos-
ten abziehen. In diesem Fall ist die ausldndische Quellensteuer auf
Anlegerebene weder anrechenbar noch abzugsfahig.

Ubt die Kapitalverwaltungsgesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug
der ausléandischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus, dann
wird die anrechenbare Quellensteuer bereits beim Steuerabzug
mindernd berUcksichtigt.

Auf Ertrage entfallende Teile des Ausgabepreises fir ausgegebene
Anteile, die zur Ausschittung herangezogen werden kénnen (Er-
tragsausgleichsverfahren), sind steuerlich so zu behandeln wie die
Ertrage, auf die diese Teile des Ausgabepreises entfallen.

11.7 Gesonderte Feststellung, AuBBenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sondervermégens
ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu hat die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft beim zustandigen Finanzamt eine Fest-
stellungserklarung abzugeben. Anderungen der Feststellungserkla-
rungen, z.B. anlasslich einer AuBenprifung (§ 11 Abs. 3 InvStG)
der Finanzverwaltung, werden fur das Geschaftsjahr wirksam, in
dem die gednderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die
steuerliche Zurechnung dieser gednderten Feststellung beim Anle-
ger erfolgt dann zum Ende dieses Geschaftsjahres bzw. am Aus-
schittungstag bei der Ausschittung fur dieses Geschaftsjahr.
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Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich die An-
leger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an dem Sonder-
vermogen beteiligt sind. Die steuerlichen Auswirkungen kénnen
entweder positiv oder negativ sein.

11.8 Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis ent-
haltenen Entgelte fir vereinnahmte oder aufgelaufene Zinsen so-
wie Gewinne aus der VerauBerung von nicht in § 1 Abs. 3 Satz 3
Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforderungen,
die vom Fonds noch nicht ausgeschittet oder thesauriert und in-
folgedessen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig wurden (etwa
Stlckzinsen aus festverzinslichen Wertpapieren vergleichbar). Der
vom Sondervermdgen erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei
Ruckgabe oder Verkauf der Anteile durch Steuerinldnder einkom-
mensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn be-
tragt 25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann im
Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkommensteuerlich als ne-
gative Einnahme abgesetzt werden, wenn ein Ertragsausgleich
durchgefihrt wird und sowohl bei der Veroffentlichung des Zwi-
schengewinns als auch im Rahmen der von den Berufstragern zu
bescheinigenden Steuerdaten hierauf hingewiesen wird. Er wird
bereits beim Steuerabzug steuermindernd ber(cksichtigt. Wird der
Zwischengewinn nicht veréffentlicht, sind jéhrlich 6 Prozent des
Entgelts fur die Rickgabe oder VerduBerung des Investmentanteils
als Zwischengewinn anzusetzen. Bei betrieblichen Anlegern ist der
gezahlte Zwischengewinn unselbstandiger Teil der Anschaffungs-
kosten, die nicht zu korrigieren sind. Bei Riickgabe oder VerauBe-
rung des Investmentanteils bildet der erhaltene Zwischengewinn
einen unselbstandigen Teil des VerduBerungserldses. Eine Korrek-
tur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne kénnen regelmaBig auch den Abrechnun-
gen sowie den Ertréagnisaufstellungen der Banken entnommen
werden.

11.9 Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sondervermo-
gens in ein anderes inldndisches Sondervermdgen kommt es we-
der auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene der beteiligten
Sondervermégen zu einer Aufdeckung von stillen Reserven, d.h.
dieser Vorgang ist steuerneutral. Das Gleiche gilt fur die Ubertra-
gung aller Vermégensgegenstande eines inlandischen Sonderver-
maogens auf eine inlandische Investmentaktiengesellschaft oder ein
Teilgesellschaftsvermdgen einer inlandischen Investmentaktienge-
sellschaft. Erhalten die Anleger des Ubertragenden Sondervermo-
gens eine Barzahlung im Sinne des § 190 KAGB, ist diese wie eine
Ausschittung eines sonstigen Ertrags zu behandeln. Vom Ubertra-
genden Sondervermdgen erwirtschaftete und noch nicht ausge-
schiittete Ertrage werden den Anlegern zum Ubertragungsstichtag
als sog. ausschittungsgleiche Ertrage steuerlich zugewiesen.

11.10 Transparente, semitransparente und intransparente
Besteuerung
Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (sog. transparente
Besteuerung fur Investmentfonds im Sinne des Investmentsteuer-
gesetzes (nachfolgend ,,InvStG")) gelten nur, wenn das Sonder-
vermogen unter die Bestandsschutzregelung des InvStG fallt. Da-
flr muss das Sondervermégen vor dem 24. Dezember 2013
aufgelegt worden sein und die Anlagebestimmungen und Kredit-
aufnahmegrenzen nach dem ehemaligen Investmentgesetz erfil-
len. Nach § 22 Abs. 2 InvStG endet der Bestandsschutz mit Ablauf
des Fondsgeschaftsjahres, das nach dem 22. Juli 2016 endet. Mit
Schreiben des Bundesfinanzministeriums vom 7. April 2016 ist der
Bestandsschutz nach § 22 Abs. 2 InvStG im Vorgriff auf eine ge-
setzliche Regelung im Investmentsteuerreformgesetz 2018 bis zum
31. Dezember 2017 verlangert worden. Alternativ bzw. spatestens
nach Ablauf der Bestandsschutzzeit muss das Sondervermdgen die
steuerlichen Anlagebestimmungen nach dem InvStG — dies sind
die Grundsatze nach denen das Sondervermdgen investieren darf,
um steuerlich als Investmentfonds behandelt zu werden — erfillen.
In beiden Fallen mussen zudem samtliche Besteuerungsgrund-
lagen nach der steuerlichen Bekanntmachungspflicht entspre-
chend den Vorgaben in § 5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht wer-
den. Hat der Fonds Anteile an anderen Investmentvermogen er-
worben, so gelten die oben genannten Besteuerungsgrundsatze
ebenfalls nur, wenn (i) der jeweilige Zielfonds entweder unter die
Bestandsschutzregelungen des InvStG fallt oder die steuerlichen
Anlagebestimmungen nach dem InvStG erfullt und (ii) die Verwal-
tungsgesellschaft fir diese Zielfonds den steuerlichen Bekanntma-
chungspflichten nachkommt.

Die Gesellschaft ist bestrebt, die steuerlichen Anlagebestimmun-
gen bzw. im Falle des Bestandsschutzes die Anlagebestimmungen
und Kreditaufnahmegrenzen nach dem Investmentgesetz zu erful-
len und samtliche Besteuerungsgrundlagen, die ihr zuganglich
sind, bekannt zu machen. Die erforderliche Bekanntmachung
kann jedoch nicht garantiert werden, insbesondere soweit das
Sondervermdgen Anteile an Investmentver-mdgen erworben hat
und die jeweilige Verwaltungsgesellschaft fur diese den steuerli-
chen Bekanntmachungspflichten nicht nachkommt. In diesem Fall
werden die Ausschittungen und der Zwischengewinn sowie 70
Prozent der Wertsteigerung im letzten Kalenderjahr bezogen auf
die jeweiligen Anteile am Investmentvermogen (mindestens jedoch
6 Prozent des Riicknahmepreises) als steuerpflichtiger Ertrag auf
der Ebene des Fonds angesetzt. Der EUGH hat allerdings mit Urteil
vom 9. Oktober 2014 in der Rs. 326/12 entschieden, dass diese
Pauschalbesteuerung europarechtswidrig ist. Im Rahmen einer
europarechtskonformen Auslegung sollte danach der Nachweis
Uber die tatsachliche Hohe der Einkiinfte durch den Anleger ge-
fuhrt werden kénnen. Die Gesellschaft ist zudem bestrebt, andere
Besteuerungsgrundlagen auBerhalb der Anforderungen des § 5
Abs. 1 InvStG (insbesondere den Aktiengewinn, den Immobilien-
gewinn und den Zwischengewinn) bekannt zu machen.

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

sellschaften.

11.11 EU-Zinsrichtlinie/Zinsinformationsverordnung
Die Zinsinformationsverordnung (kurz ZIV), mit der die Richtlinie
2003/48/EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. EU Nr. L 157 S. 38
umgesetzt wird, soll grenziiberschreitend die effektive Besteue-
rung von Zinsertragen naturlicher Personen im Gebiet der EU
sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (insbesondere mit der
Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands, Monaco und Andorra)
hat die EU Abkommen abgeschlossen, die der EU-Zinsrichtlinie
weitgehend entsprechen.

Dazu werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine im europaischen
Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansassige nattrliche Person
von einem deutschen Kreditinstitut (das insoweit als Zahlstelle
handelt) gutgeschrieben erhalt, von dem deutschen Kreditinstitut
an das Bundeszentralamt fir Steuern und von dort aus letztlich
an die auslandischen Wohnsitzfinanzadmter gemeldet.

Entsprechend werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine naturli-
che Person in Deutschland von einem auslandischen Kreditinstitut
im europaischen Ausland oder in bestimmten Drittstaaten erhalt,
von dem auslandischen Kreditinstitut letztlich an das deutsche
Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alternativ behalten einige auslandi-
sche Staaten Quellensteuern ein, die in Deutschland anrechenbar
sind.

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

U. a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von den
Zinsertragen eine Quellensteuer i.H.v. 35 Prozent einzubehalten.
Der Anleger erhalt im Rahmen der steuerlichen Dokumentation
eine Bescheinigung, mit der er sich die abgezogenen Quellensteu-
ern im Rahmen seiner Einkommensteuererklarung anrechnen las-
sen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Méglichkeit, sich vom Steuer-
abzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine Erméachtigung
zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinsertrage gegentiber dem
auslandischen Kreditinstitut abgibt, die es dem Institut gestattet,
auf den Steuerabzug zu verzichten und stattdessen die Ertrdge an
die gesetzlich vorgegebenen Finanzbehérden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalverwaltungsgesellschaft fr jeden
in- und ausldndischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV unterliegt
(in scope) oder nicht (out of scope).

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

Wenn das Vermdgen eines Fonds aus hoéchstens 15 Prozent Forde-
rungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die letzt-
endlich auf die von der Kapitalverwaltungsgesellschaft gemeldeten
Daten zurlck-greifen, keine Meldungen an das Bundeszentralamt
fr Steuern zu versenden. Ansonsten lést die Uberschreitung der
15 Prozent-Grenze eine Meldepflicht der Zahl-stellen an das Bun-
deszentralamt fur Steuern Gber den in der Ausschittung enthalte-
nen Zinsanteil aus.

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

11.12 Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen l6st keine
Grunderwerbsteuer aus.

11.13 Beschrinkte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 01. September 2003 ist in Osterreich das Immobilien-Invest-
mentfondsgesetz (ImmolInvFG) in Kraft. Durch dieses Gesetz wur-
de in Osterreich eine beschrankte Steuerpflicht fiir jene Gewinne
eingefiihrt, die ein auslandischer Anleger Uber einen Offenen Im-
mobilienfonds aus Osterreichischen Immobilien erzielt. Besteuert
werden die laufenden Bewirtschaftungsgewinne aus der Vermie-
tung und die aus der jahrlichen Bewertung resultierenden Wert-
zuwachse der 6sterreichischen Immobilien. Steuersubjekt fur die
beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist der einzelne Anleger,
der weder Wohnsitz noch gewdhnlichen Aufenthalt (bei Kérper-
schaften weder Sitz noch Ort der Geschéftsleitung) in Osterreich
hat. FUr natUrliche Personen betragt der Steuersatz fir diese Ein-
kiinfte in Osterreich 25 Prozent. Erzielt der Anleger pro Kalender-
jahr insgesamt maximal 2.000 Euro in Osterreich steuerpflichtige
Einktnfte, braucht er keine Steuererklarung abzugeben und die
Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschreiten dieser Grenze oder
nach Aufforderung durch das zustandige 6sterreichische Finanz-
amt ist eine Steuererklérung in Osterreich abzugeben. Fiir Kérper-
schaften betragt der Steuersatz in Osterreich 25 Prozent.

Anders als bei natlrlichen Personen gibt es fir diese keinen ge-
setzlichen Freibetrag. Fir die Besteuerung ist das Finanzamt Wien
1/23 zustandig. Die auf einen Anteil entfallenden in Osterreich
beschrankt steuerpflichtigen Einkinfte sind im Jahresbericht ge-
sondert ausgewiesen. Dieser Betrag ist mit der vom Anleger im
Zeitpunkt der Ausschittung gehaltenen Anzahl von Anteilen zu
multiplizieren.

11.14 3 %-Steuer in Frankreich

Seit dem 01. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Sonderver-
maogen grundsatzlich dem Anwendungsbereich einer franzosi-
schen Sondersteuer (sog. franzésische 3%-Steuer), die jahrlich auf
den Verkehrswert der in Frankreich gelegenen Immobilien erhoben
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wird. Das franzdsische Gesetz sieht fur franzdsische Immobilien-
Sondervermdgen sowie vergleichbare auslédndische Sondervermo-
gen die Befreiung von der 3 %-Steuer vor. Nach Auffassung der
franzosischen Finanzverwaltung sind deutsche Immobilien-Son-
dervermdgen nicht grundsatzlich mit franzésischen Immobilien-
Sondervermogen vergleichbar, so dass sie nicht grundsatzlich

von der 3 %-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sondervermo-
gen Westlnvest InterSelect nach Auffassung der franzésischen Fi-
nanzverwaltung jahrlich eine Erkldrung abgeben, in welcher der
franzdsische Grundbesitz zum 01. Januar eines jeden Jahres ange-
geben wird und diejenigen Anteilsinhaber benannt werden, die
zum 01. Januar eines Jahres an dem Sondervermdgen zu 1 Pro-
zent oder mehr beteiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 01. Januar eines Jahres 1 Prozent
des Sondervermdgens entspricht, kénnen dem jeweiligen Jahres-
bericht entnommen werden.

Damit das Sondervermdgen seiner Erklarungspflicht nachkommen
und damit eine Erhebung der franzésischen 3%-Steuer vermieden
werden kann, bitten wir Sie, wenn lhre Beteiligung am Sonder-
vermdgen Westlnvest InterSelect zum 01. Januar eine Quote von

1 Prozent erreicht bzw. Uberschritten hat, der Gesellschaft eine
schriftliche Erklarung zuzusenden, in der Sie der Bekanntgabe Ih-
res Namens, Ihrer Anschrift und Ihrer Beteiligungshéhe gegendiber
der franzésischen Finanzverwaltung zustimmen.

Diese Benennung hat fur Sie weder finanzielle Auswirkungen
noch l6st sie eigene Erklarungs- oder Meldepflichten fur Sie ge-
genUber den franzosischen Steuerbehérden aus, wenn lhre Betei-
ligung am Sondervermdgen am O1. Januar weniger als 5 Prozent
betrug und es sich hierbei um die einzige Investition in franzosi-
schen Grundbesitz handelt.

Falls Thre Beteiligungsquote am 01. Januar 5 Prozent oder mehr
betrug, oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder unmittelbar
in Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der Beteiligung an franzo-
sischen Immobilien gegebenenfalls selbst steuerpflichtig und mus-
sen fur die Steuerbefreiung durch die Abgabe einer eigenen Erkla-
rung gegenuber den franzdsischen Steuerbehdrden Sorge tragen.
Fur verschiedene Anlegerkreise kdnnen jedoch allgemeine Befrei-
ungstatbestande greifen, so sind z.B. natrliche Personen und bor-
sennotierte Gesellschaften von der 3%-Steuer befreit. In diesen
Fallen bedarf es also keiner Abgabe einer eigenen Erklarung. Fur
weitere Informationen Uber eine mégliche Erklarungspflicht Ihrer-
seits empfehlen wir, sich mit einem franzosischen Steuerberater in
Verbindung zu setzen.

Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbe-
schrankt korperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann je-

doch keine Gewahr dafiir ibernommen werden, dass sich
die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtspre-
chung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht dndert.
Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrage des Sonderver-
modgens werden in den Jahresberichten veroffentlicht.

11.15 Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundlagen
des Fonds fiir vorangegangene Geschaftsjahre (z.B. aufgrund von
steuerlichen AuBenprifungen) kann fir den Fall einer fiir den An-
leger steuerlich grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge ha-
ben, dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fiir voran-
gegangene Geschaftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter
Umstanden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermégen
investiert war. Umgekehrt kann fur den Anleger der Fall eintreten,
dass ihm eine steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fur
das aktuelle und flr vorangegangene Geschéftsjahre, in denen

er an dem Sondervermégen beteiligt war, durch die Rickgabe
oder VerauBerung der Anteile vor Umsetzung der entsprechenden
Korrektur nicht mehr zugutekommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fuhren, dass
steuerpflichtige Ertrage bzw. steuerliche Vorteile in einem anderen
als eigentlich zutreffenden Veranlagungszeitraum tatsachlich steu-
erlich veranlagt werden und sich dies beim einzelnen Anleger
negativ auswirkt.

11.16 Investmentsteuerreform

Am 26. Juli 2016 wurde das Investmentsteuerreformgesetz
verkindet. Es sieht unter anderem vor, dass ab 2018 bei Fonds
bestimmte inléandische Ertrdage (Dividenden/ Mieten/ VerauBe-
rungsgewinne aus Immobilien) bereits auf Ebene des Fonds
besteuert werden sollen. Eine Ausnahme besteht nur, soweit
bestimmte steuerbegunstigte Institutionen Anleger sind, oder
die Anteile im Rahmen von Altersvorsorge- oder Basisrentenver-
tragen (Riester/Rurup) gehalten werden. Bislang gilt grundsatz-
lich das sogenannte Transparenzprinzip, d.h. Steuern werden
erst auf der Ebene des Anlegers erhoben.

Zum Ausgleich sieht das neue Gesetz vor, dass Anleger unter
bestimmten Voraussetzungen einen pauschalen Teil der vom
Fonds erwirtschafteten Ertrage steuerfrei erhalten (sog. Teilfrei-
stellung), um die Steuerbelastung auf Fondsebene auszuglei-
chen. Dieser Mechanismus gewabhrleistet allerdings nicht, dass
in jedem Einzelfall ein vollstandiger Ausgleich geschaffen wird.

Zum 31. Dezember 2017 soll unabhangig vom tatsachlichen Ge-
schaftsjahresende des Fonds fir steuerliche Zwecke ein (Rumpf-)
Geschaftsjahr als beendet gelten. Hierdurch kénnen ausschit-
tungsgleiche Ertrage zum 31. Dezember 2017 als zugeflossen gel-
ten. Zu diesem Zeitpunkt sollen auch die Fondsanteile der Anleger
als verduBert und am 1. Januar 2018 als wieder angeschafft gel-
ten. Ein Gewinn im Sinne des Gesetzesentwurfes aus dem fiktiven
Verkauf der Anteile soll jedoch erst im Zeitpunkt der tatsachlichen
VerauBerung der Anteile bei den Anlegern als zugeflossen gelten.

a7



12. Auslagerung und Dienstleister

Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben im Sinne einer Auslage-
rung an andere Unternehmen Ubertragen:

m  an die DekaBank Deutsche Girozentrale, Frankfurt am Main:

— Compliance, Bekdmpfung der
Geldwasche

— Betrieb der IT-Systeme und Betriebsorganisation (Informa-
tionstechnologie, Telekommunikationssysteme und
Infrastruktur)

— Interne Revision

— Depotverwaltung

— Marktgerechtheitsprifung betreffend Liquiditatsanlagege-
genstande

— Kreditadministration
m  an die Deka Immobilien Investment GmbH, Frankfurt am Main
— Leistungen der Portfolioverwaltung
®m  an die Deka Immobilien GmbH, Frankfurt am Main:
— Immobilienmanagement
— An-und Verkauf
— Fondsrechnungswesen
— Transaktionsstrukturierung & Treasury
— Immobilienmarketing
— Fondsrisikocontrolling
— Leistungen des Fondscontrolling

— Steuer- und Beteiligungsmanagement hins. Immobilien-
Gesellschaften

— Systeme und Prozesse
= an die Deka Investment GmbH, Frankfurt am Main:
— Dienstleistungen der Fondsbuchhaltung (inkl. Bewertung
von bestimmten Liquiditatsanlagegegenstanden), Fachbe-

trieb Backofficesystem, Finanzrisikocontrolling und Fonds-
reporting

— Ausfuhrung von Kauf- und Verkaufsauftragen betreffend
Finanzinstrumente.

Vertriebsstellen sind die Sparkassen.

Dartiber hinaus hat die Gesellschaft folgende Dienstleister beauf-
tragt:

Die Immobilienverwaltung erfolgt im Inland vorwiegend durch
HOCHTIEF Property Management GmbH oder STRABAG Property
and Facility Services GmbH und im Ausland durch folgende Unter-
nehmen bzw. deren jeweilige lokale Konzerngesellschaften:
AlG/Lincoln, Avestus Real Estate, BNP Real Estate, Cassidy Turley,
CBRE, COIMA, Corbel, Cushman & Wakefield, DTZ, EGW Asset
Management, Hines, Impact Corti, Jones Lang LaSalle, Knight
Frank, Newsec, Recap, Savills, Sonae Sierra, VAILOG, Vornado,
XWR Service.

Daneben werden im In- und Ausland zahlreiche sonstige Dienst-
leister bei der Verwaltung der fur das Sondervermégen gehal-
tenen Immobilien und Immobilien-Gesellschaften eingesetzt (z.B.
Immobilienverwalter, Facility Manager, Bauunternehmen, War-
tungsfirmen, Handwerker, Hausmeisterdienste, Reinigungsdienste,
Sicherheitsdienste, technische Gutachter und andere Experten,
Makler, Rechtsanwalte, Steuerberater, Abschlussprifer). Mit der
Beauftragung solcher Dienstleister ent-stehen keinerlei direkte
Rechte und Pflichten der Anleger. Auf die fir das Sondervermégen
getroffenen Anlageentscheidungen hat die Beauftragung solcher
Dienstleister in der Regel keinen Einfluss.

Aus den vorgenannten Auslagerungen und Beauftragungen kon-
nen sich folgende besondere Interessenkonflikte ergeben:

Die beauftragten Unternehmen sind haufig auch noch fiir andere
Mandate bzw. Fonds oder Anleger oder Marktteilnehmer tatig.
Durch die Beauftragung eines Mehrmandantendienstleisters be-
steht die Moglichkeit, dass es fir den Beauftragten einen finanziel-
len oder sonstigen Anreiz gibt, die Interessen eines anderen Man-
dats bzw. Fonds oder Anlegers oder Marktteilnehmers Uber die
Interessen dieses Sondervermdgens bzw. seiner Anleger zu stellen.

Die beauftragten Unternehmen DekaBank Deutsche Girozentrale,
Deka Immobilien GmbH und Deka Investment GmbH sind mit der
Gesellschaft verbundene Unternehmen innerhalb derselben Un-
ternehmensgruppe. Es besteht die Méglichkeit, dass das jeweils
beauftragte Unternehmen durch die Gruppenzugehorigkeit bei
der Wahrnehmung der ausgelagerten Tatigkeit einer aktiven oder
passiven Einflussnahme ausgesetzt ist, die zu Lasten der Interessen
der Gesellschaft oder der Anleger gehen konnte.

Die Gesellschaft hat angemessene MalBnahmen, insbesondere der
funktionalen und hierarchischen Trennung sowie des Auslage-

rungscontrollings getroffen, um zu verhindern, dass diese potenzi-
ellen Interessenkonflikte den Interessen des Fonds und seinen An-
legern schaden. Interessenkonflikte, die sich trotz der MaBnahmen
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nicht vermeiden lassen, werden gegentber den Anlegern offenge-
legt. Der Umgang mit Interessenkonflikten ist im folgenden Ab-
schnitt ndher dargelegt.

13. Interessenkonflikte

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

m  [nteressen der Gesellschaft und der mit dieser verbundenen
Unternehmen,

m  |nteressen der Mitarbeiter der Gesellschaft,

m  |nteressen anderer Anleger in diesem oder anderen Fonds,
oder

m  [nteressen anderer Marktteilnehmer.

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

m Anreizsysteme fr Mitarbeiter der
Gesellschaft,

= Mitarbeitergeschafte,

= Zuwendungen an Mitarbeiter der
Gesellschaft,

= Umschichtungen im Fonds,

= stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsperformance
(, window dressing”),

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

= Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen,
m  Einzelanlagen von erheblichem Umfang,

= Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits absehbaren
Schlusskurs des laufenden Tages, sogenanntes Late Trading.

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzen die Gesellschaft und
die mit ihr verbundenen Unternehmen folgende organisatorische
MaBnahmen ein, um Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen vor-
zubeugen, sie zu steuern, zu beobachten und sie offenzulegen:

m Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung von
Gesetzen und Regeln Uberwacht und an die Interessenkonflik-
te gemeldet werden missen;

= Pflichten zur Offenlegung;
= QOrganisatorische MaBnahmen wie

— die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fr einzelne
Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen In-
formationen vorzubeugen sowie organisatorische und per-
sonelle Trennung im Sinne von sog. , Chinese Walls"”;

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

— Verhaltensregeln fur Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiter-
geschafte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insider-
rechts;

— Einrichtung von Vergltungssystemen;

— enge Zusammenarbeit mit den Vertriebsstellen zur Erarbei-
tung von Grundsdtzen zur BerUcksichtigung von Kunden-
interessen und zur anleger- und anlagegerechten Beratung
bzw. Beachtung der vereinbarten Anlagerichtlinien;

— Grundsatze zur bestmdglichen Ausfihrung beim Erwerb
bzw. VerauBerung von Finanzinstrumenten;

— Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off-Zeiten).

14. Berichte, Geschaftsjahr, Priifer

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sind bei der Kapitalver-
waltungsgesellschaft sowie durch Vermittlung von Sparkassen
erhéaltlich. Zusatzlich stehen die erwahnten Unterlagen auch im
Internet unter www.deka.de zur Verfigung.

Der Jahresbericht des WestInvest InterSelect erscheint spatestens
sechs Monate nach Ablauf des jeweils zum 31. Marz endenden
Geschaftsjahres, der Halbjahresbericht jeweils spatestens zwei
Monate nach Ablauf des 30. September.

Mit der Priifung des Sondervermdgens und der Jahresberichte ist
die KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Frankfurt am Main
beauftragt.

15. Zusatzliche Informationspflichten nach
§ 300 Kapitalanlagegesetzbuch

Spezielle Informationen zum Sondervermégen gemal § 300 Abs.
1 bis 3 KAGB (d.h. Informationen Uber den Anteil schwer zu liqui-
dierender Vermdgensgegenstande, neue Regelungen zum Liquidi-
tdtsmanagement, das aktuelle Risikoprofil und die Risikomanage-
mentsysteme, die Gesamthohe des ein eingesetzen Leverage und
Anderungen in Bezug auf den Einsatz von Leverage nebst Sicher-
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heiten) werden im jeweils aktuellen Jahresbericht des Sonderver-
maogens verdffentlicht.

Informationen tiber Anderungen, die sich in Bezug auf die Haf-
tung der Verwahrstelle ergeben, erhalten Anleger unverzuglich per
dauerhaften Datentrager und Gber die Homepage der Gesellschaft
unter www.deka.de.

16. Regelungen zur Auflésung,
Verschmelzung und Ubertragung
des Sondervermoégens

16.1 Auflésung des Sondervermdgens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung der Sonderver-
maogen zu beantragen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft kann
jedoch die Verwaltung eines Sondervermdgens unter Einhaltung
einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und im Jahresbericht oder Halbjahresbericht
kiindigen. AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depotfiihren-
den Stellen in Papierform oder in elektronischer Form tber die
Ktndigung informiert.

Mit der Erkldarung der Kiindigung wird die Ausgabe und Ruick-
nahme von Anteilen eingestellt. Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft ist ab Erklarung der Kuindigung verpflichtet, bis zum Erl6-
schen ihres Verwaltungsrechts an dem Sondervermdgen in
Abstimmung mit der Verwahrstelle samtliche Vermdgensgegen-
stande des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu
verauBern. Mit Einwilligung der Anleger kénnen bestimmte Ver-
maogensgegenstande auch zu nicht angemessenen Bedingungen
verauBert werden. Die Anleger mussen ihre Einwilligung durch
Mehrheitsbeschluss erklaren. Das Verfahren ist unter 8.12. dar-
gestellt.

Aus den Erlésen, die durch die VerauBerung von Vermégensge-
genstanden des Sondervermdgens erzielt werden, hat die Kapital-
verwaltungsgesellschaft den Anlegern in Abstimmung mit der
Verwahrstelle halbjahrliche Abschlage auszuzahlen. Dies gilt nicht,
soweit diese Erlése zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen lau-
fenden Bewirtschaftung benétigt werden und soweit Gewahrleis-
tungszusagen aus den VerauBerungsgeschaften oder zu erwar-
tende Auseinandersetzungskosten den Einbehalt im Sonder-
vermdgen verlangen.

Des Weiteren erlischt das Recht der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft , das Sondervermdgen zu verwalten, wenn das Insolvenz-
verfahren Uber das Vermdgen der Kapitalverwaltungsgesellschaft
eroffnet ist oder wenn ein Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzver-
fahrens mangels Masse abgelehnt wird. Das Sondervermogen fallt
nicht in die Insolvenzmasse der Kapitalverwaltungsgesellschaft.
Das Verwaltungsrecht der Kapitalverwaltungsgesellschaft erlischt
auch, wenn sie binnen fnf Jahren zum dritten Mal die Rticknah-
me der Anteile fir das Sondervermdgen aussetzt (siehe unter

8.12.). Hierbei werden allerdings nur Aussetzungen gezahlt, die
nach dem 01. Januar 2013 erklart werden oder noch andauern.

In diesen Féllen geht das Sondervermégen auf die Verwahrstelle
Uber, die das Sondervermogen abwickelt und den Erlés an die An-
leger auszahlt.

16.1.1 Verfahren bei Auflésung des Sondervermégens
Wird das Sondervermdgen aufgeldst, so wird dies im Bundesan-
zeiger sowie in hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirtschafts-
zeitungen oder im Internet unter www.deka.de verdffentlicht. Die
Ausgabe und die Ricknahme von Anteilen werden eingestellt,
falls dies nicht bereits mit Erklarung der Ktindigung durch die
Kapitalverwaltungsgesellschaft erfolgte. Der Erl6s aus der Ver-
auBerung der Vermogenswerte des Sondervermdgens abzlglich
der noch durch das Sondervermégen zu tragenden Kosten und
der durch die Auflésung verursachten Kosten wird an die Anleger
verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Sonder-
vermdgen Anspriiche auf Auszahlung des Liquidationserldses ha-
ben. Die Auflésung des Sondervermdgens kann langere Zeit in
Anspruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien der Auflésung
werden die Anleger durch Liquidationsberichte zu den Stichtagen
der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der Verwahrstelle er-
haltlich sind.

Der Anleger wird durch Veréffentlichung im Bundesanzeiger sowie
in hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirtschaftszeitungen oder

im Internet unter www.deka.de unterrichtet, welche Liquidations-

erl6se ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt und an wel-

chem Ort diese erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserldse kénnen bei dem fir die Kapi-
talverwaltungsgesellschaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt
werden.

16.2 Verschmelzung des Sondervermégens

Alle Vermdgensgegenstande des Sondervermégens dirfen zum
Geschaftsjahresende auf ein anderes bestehendes, oder ein durch
die Verschmelzung neu gegriindetes Sondervermégen tbertragen
werden. Es kénnen auch zum Geschéftsjahresende eines anderen
Sondervermdgens alle Vermbgensgegenstande dieses anderen
Sondervermdégens auf das Sondervermogen Westlnvest InterSelect
Ubertragen werden. Mit Zustimmung der BaFin kann auch ein an-
derer Ubertragungsstichtag gewahlt werden.

Bevor dieses Sondervermdgen mit einem anderen verschmolzen
wird, muss die Kapitalverwaltungsgesellschaft den Anlegern die
Moglichkeit geben, ihre Anteile gegen Anteile eines anderen
Fonds zu tauschen, dessen Anlagegrundsatze mit den Anlage-
grundsatzen dieses Sondervermdgens vereinbar sind.

16.2.1 Verfahren bei der Verschmelzung von Sonder-
vermoégen

Die depotfuhrenden Stellen der Anleger Gbermitteln diesen spé-

testens 35 Arbeitstage vor dem geplanten Ubertragungsstichtag
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in Papierform oder in elektronischer Form Informationen zu den
GrUnden fur die Verschmelzung, den potenziellen Auswirkungen
fur die Anleger, deren Rechte in Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung sowie zu maBgeblichen Verfahrensaspekten. Die An-
leger erhalten auch die wesentlichen Anlegerinformationen fir
das Sondervermdgen, das bestehen bleibt oder durch die Ver-
schmelzung neu gebildet wird.

Die Anleger haben anschlieBend bis fiinf Arbeitstage vor dem ge-
planten Ubertragungsstichtag die Méglichkeit, ihre Anteile gegen
Anteile eines anderen Sondervermdgens umzutauschen, dessen
Anlagegrundsatze mit denjenigen des Sondervermogens vereinbar
sind.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des tibernehmenden
und des Ubertragenden Sondervermdgens berechnet, das Um-
tauschverhaltnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang wird
vom Abschlussprifer geprift. Das Umtauschverhaltnis ermittelt
sich nach dem Verhéltnis der Nettoinventarwerte des Ubernom-
menen und des aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt
der Ubernahme. Der Anleger erhlt die Anzahl von Anteilen an
dem neuen Sondervermégen, die dem Wert seiner Anteile an dem
Ubertragenen Sondervermogen entspricht. Es besteht auch die
Moglichkeit, dass den Anlegern des Gbertragenden Sondervermo-
gens bis zu 10 Prozent des Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt
werden. Findet die Verschmelzung wahrend des laufenden Ge-
schaftsjahres des Gibertragenden Sondervermdgens statt, muss
dessen verwaltende Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag ei-
nen Bericht erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbe-
richt entspricht. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft macht im Bun-
desanzeiger und dartber hinaus in einer Wirtschafts- oder
Tageszeitung oder im Internet unter www.deka.de bekannt, wenn
das Sondervermdgen einen anderen Fonds aufgenommen hat und
die Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte das Sonderver-
maogen durch eine Verschmelzung untergehen, Gbernimmt die
Gesellschaft die Bekanntmachung, die den aufnehmenden oder
neu gegrindeten Fonds verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragenden
Sondervermégens gilt nicht als Tausch. Die ausgegebenen Anteile
treten an die Stelle der Anteile an dem Ubertragenden Sonderver-
maogen. Die Verschmelzung von Sondervermégen findet nur mit
Genehmigung der BaFin statt.

16.2.2 Verfahren bei der Ubertragung der Verwaltung des
Sondervermégens auf eine andere Kapitalverwal-
tungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann das Sondervermégen auf eine andere Ka-

pitalverwaltungsgesellschaft tibertragen. Die Ubertragung be-

darf der vorherigen Genehmigung durch die BaFin. Die geneh-
migte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und dartiber hinaus

im Jahresbericht oder Halbjahresbericht des Sondervermdgens

bekannt gemacht. Uber die geplante Ubertragung werden die

Anleger auBBerdem Uber ihre depotfihrenden Stellen per dauer-

haften Datentrager, etwa in Papierform oder elektronischer

Form informiert. Der Zeitpunkt, zu dem die Ubertragung wirk-
sam wird, bestimmt sich nach den vertraglichen Vereinbarungen
zwischen der Gesellschaft und der aufnehmenden Kapitalver-
waltungsgesellschaft. Die Ubertragung darf jedoch friihestens
drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger
wirksam werden. Samtliche Rechte und Pflichten der Gesell-
schaft in Bezug auf das Sondervermdgen gehen dann auf die
aufnehmende Kapitalverwaltungsgesellschaft tber.

17. Anderung der Anlagebedingungen

Die Anlagebedingungen kénnen von der Kapitalverwaltungsge-
sellschaft geandert werden. Anderungen der Anlagebedingungen
bedurfen der vorherigen Zustimmung durch den Aufsichtsrat der
Kapitalverwaltungsgesellschaft und durch die BaFin.

Sind die Anderungen der Anlagebedingungen nicht mit den bishe-
rigen Anlagegrundsatzen vereinbar, kann die Gesellschaft die An-
lagebedingungen nur andern, wenn sie die Anteile des Anlegers
kostenlos in Anteile an einem Sondervermégen umtauscht, das
mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, und das von
der Gesellschaft oder von einem Unternehmen, das demselben
Konzern im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs angehort,
verwaltet wird.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
dartiber hinaus in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung oder im
Internet unter www.deka.de bekannt gemacht. Wenn die Ande-
rungen Vergltungen und Aufwandserstattungen betreffen, die
aus dem Sondervermogen entnommen werden dirfen, oder die
Anlagegrundsatze des Sondervermdgens oder wesentliche Anle-
gerrechte, werden die Anleger auBBerdem Uber ihre depotfihren-
den Stellen in Papierform oder — sofern dies aufgrund der Rah-
menbedingungen, unter denen das Geschaft Gber den
Anteilerwerb ausgefiihrt wurde, angemessen ist und der Anleger
der anderen Form der Ubermittlung von Informationen ausdriick-
lich zugestimmt hat — in elektronischer Form informiert. Diese In-
formation umfasst die wesentlichen Inhalte der geplanten Ande-
rungen, ihre Hintergriinde, die Rechte der Anleger in Zusammen-
hang mit der Anderung sowie einen Hinweis darauf, wo und wie
weitere Informationen erlangt werden kénnen.

Die Anderungen treten friihestens am Tag nach ihrer Bekanntgabe
im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen von Regelun-
gen zu den Vergitungen und Aufwandserstattungen treten diese
drei Monate nach Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft.
Wenn solche Anderungen den Anleger begiinstigen, kann mit Zu-
stimmung der BaFin ein friiherer Zeitpunkt bestimmt werden. An-
derungen der bisherigen Anlagegrundsatze des Sondervermégens
treten ebenfalls friihestens drei Monate nach Bekanntmachung in
Kraft.
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18. Weitere Sondervermégen, die von
der Kapitalverwaltungsgesellschaft
verwaltet werden

Von der Kapitalverwaltungsgesellschaft werden noch folgende
Publikums-Sondervermdgen verwaltet, die nicht Inhalt dieses
Verkaufsprospektes sind:

m \Westinvest ImmoValue.

Des Weiteren verwaltet die Kapitalverwaltungsgesellschaft noch
finf Spezial-AlF, die nicht Gegenstand dieses Verkaufsprospektes
sind.

19. Recht des Kaufers zum Widerruf geman
§ 305 Kapitalanlagegesetzbuch

Ist der Kaufer von Anteilen durch miindliche Verhandlungen au-
Berhalb der standigen Geschaftsraume desjenigen, der die Anteile
verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, dazu bestimmt worden,
eine auf den Kauf gerichtete Willenserkldarung abzugeben, so ist
er an diese Erklarung nur gebunden, wenn er sie nicht der Kapital-
verwaltungsgesellschaft gegentber binnen einer Frist von zwei
Wochen schriftlich widerruft; dies gilt auch dann, wenn derjenige,
der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine standi-
gen Geschaftsraume hat. Handelt es sich um ein Fernabsatzge-
schafti. S. d. § 312b des Burgerlichen Gesetzbuchs, so ist bei
einem Erwerb von Finanzdienstleistungen, deren Preis auf dem
Finanzmarkt Schwankungen unterliegt (§ 312d Abs. 4 Nr. 6 BGB),
ein Widerruf ausgeschlossen.

Zur Wahrung der Frist gentigt die rechtzeitige Absendung der Wi-
derrufserklarung. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, wenn
die Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss dem Kaufer
ausgehandigt oder ihm eine Kaufabrechnung tbersandt worden
ist und darin eine Belehrung tber das Widerrufsrecht enthalten ist,
die den Anforderungen des § 355 Abs. 2 Satz 1i. V. m. § 360
Abs. 1 des Burgerlichen Gesetzbuchs gendgt. Ist der Fristbeginn
streitig, trifft die Beweislast den Verkaufer.

Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkaufer nach-
weist, dass der Kaufer die Anteile im Rahmen seines Gewerbebe-
triebes erworben hat oder er den Kaufer zu den Verhandlungen,
die zum Verkauf der Anteile geftihrt haben, aufgrund vorherge-
hender Bestellung (§ 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung) aufgesucht
hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen ge-
leistet, so ist die Kapitalverwaltungsgesellschaft verpflichtet, dem

Kaufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen Rickibertragung der

erworbenen Anteile, die bezahlten Kosten und einen Betrag aus-

zuzahlen, der dem Wert der bezahlten Anteile am Tage nach dem
Eingang der Widerrufserklarung entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden. Diese

Ausfuhrungen gelten entsprechend fiir den Verkauf der Anteile
durch den Anleger.
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Il. Anlagebedingungen

Allgemeine Anlagebedingungen
(in der ab 01. Oktober 2016 gdltigen Fassung)

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und
der

WestlInvest Gesellschaft fiir Investmentfonds mbH,
Diisseldorf

(nachstehend ,, Gesellschaft” genannt) fir die von der Gesellschaft
verwalteten Immobilien-Sondervermdgen, die nur in Verbindung
mit den fUr das jeweilige Sondervermégen aufgestellten ,,Beson-
deren Anlagebedingungen” gelten.

§ 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalver-waltungsgesellschaft
(im folgenden , Kapitalverwaltungsgesellschaft”) und unter-

liegt den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB).

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen
Namen fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach
dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB
zugelassenen Vermdgensgegenstanden gesondert vom ei-
genen Vermogen in Form von Sondervermdgen an. Uber
die hieraus sich ergebenden Rechte der Anleger werden
von ihr Urkunden (Anteilscheine) ausgestellt.

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

4. Grundsticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbau-
rechts und Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an
Grundsttcken werden in den ,Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” und ,Besonderen Anlagebedingungen” unter
dem Begriff Immobilien zusammengefasst.

5. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem
Anleger richtet sich nach den , Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” und den , Besonderen Anlagebedingungen” des
Sondervermogens und dem KAGB.

§ 2 Verwabhrstelle

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

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich
nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahrstel-

lenvertrag, dem KAGB und den , Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” und den , Besonderen Anlagebedingungen” des
Sondervermdgens.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe
des § 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterver-
wahrer) auslagern. Naheres hierzu enthalt der Verkaufs-
prospekt.

4. Die Verwahrstelle haftet gegentiber dem Sondervermégen
oder gegenliber den Anlegern fiir das Abhandenkommen
eines verwahrten Finanzinstrumentes durch die Verwahrstel-
le oder durch einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung
von Finanzinstrumenten nach § 82 Absatz 1 KAGB Ubertra-
gen wurde. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nach-
weisen kann, dass das Abhandenkommen auf duBere Ereig-
nisse zurtickzufthren ist, deren Konsequenzen trotz aller
angemessenen GegenmalBnahmen unabwendbar waren.
Weitergehende Anspriiche, die sich aus den Vorschriften
des birgerlichen Rechts auf Grund von Vertrdgen oder
unerlaubten Handlungen ergeben, bleiben unberihrt. Die
Verwahrstelle haftet auch gegendber dem Sondervermédgen
oder den Anlegern fur samtliche sonstigen Verluste, die die-
se dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle fahrlassig oder
vorsatzlich ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des
KAGB nicht erfullt. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt
von einer etwaigen Ubertragung der Verwahraufgaben
nach Absatz 3 Satz 1 unberGhrt.

§ 3 Bewerter

1. Die Gesellschaft bestellt fur die Bewertung von Immobilien
mindestens zwei externe Bewerter.

2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des § 216
i. V. m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB genigen. Hinsicht-
lich seines Bestellungszeitraumes und seiner finanziellen Un-
abhangigkeit sind die §§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2
KAGB zu beachten.

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach dem
KAGB und den , Allgemeinen Anlagebedingungen” und
den ,Besonderen Anlagebedingungen” Ubertragenen
Aufgaben nach MaBgabe einer von der Gesellschaft zu
erlassenden internen Bewertungsrichtlinie. Zeitnah haben
die externen Bewerter insbesondere zu bewerten:

a) sofern die ,Besonderen Anlagebedingungen” nichts anderes
vorsehen, einmal vierteljahrlich die zum Sondervermégen gehd-
renden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehen-
den Immobilien;

b) die zur VerauBerung durch die Gesellschaft oder durch eine
Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien.
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4. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestellung
eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des
Grundstiicks neu festzustellen.

5. Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen oder fur eine Im-

mobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen unmittelbar

oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor
von mindestens einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2

Satz 1, der nicht zugleich die regelmaBige Bewertung gemai
§§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt, bewertet wurde.

6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur das

Sondervermdégen unmittelbar oder mittelbar nur erworben wer-

den, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstel-
lung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von

mindestens einem externen Bewerter im Sinne des Absatzes 2
Satz 1, der nicht zugleich die regelméaBige Bewertung gemai
§§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB durchfiihrt, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensge-
genstande im eigenen Namen fir gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis, Redlich-
keit, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der
Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der Ver-
wahrstelle und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern
eingelegten Geld die Vermdgensgegenstdande zu erwerben,
diese wieder zu verauBern und den Erlés anderweitig anzu-
legen. Sie ist ferner ermdachtigt, alle sich aus der Verwaltung
der Vermdgensgegenstande ergebenden sonstigen Rechts-
handlungen vorzunehmen.

Uber die VerduBerung von Immobilien oder von Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Gesell-
schaft im Rahmen einer ordnungsgemafBen Geschaftsfih-
rung (§ 26 KAGB). VerauBerungen nach Aussetzung der
Anteilricknahme gemaf3 § 12 Absatz 8 bleiben hiervon
un-berthrt.

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtun-
gen aus einem Burgschafts- oder einem Garantievertrag
eingehen; sie darf keine Vermdgensgegenstande nach
MaBgabe der §§ 193,194 und 196 KAGB verkaufen, die

im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht zum Sonder-
vermogen gehdéren. § 197 KAGB bleibt unberthrt. Abwei-
chend von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ih-
rem Auftrag einer Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens ein Darlehen gewahren, wenn sie an die-
ser fir Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen darf 50 % der Ver-

kehrswerte der im Eigentum der Immobilien-Gesellschaft
stehenden Immobilien nicht Gberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsatze

1.

Das Immobilien-Sondervermégen wird unmittelbar oder mit-
telbar nach dem Grundsatz der Risikomischung angelegt.
Die Gesellschaft bestimmt in den , Besonderen Anlagebe-
dingungen”,

welche Immobilien fur das Sondervermégen erworben
werden durfen;

ob und in welchem Umfang fur Rechnung des Sonderver-
mogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwor-
ben werden dirfen;

ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Son-
dervermdgens mit einem Erbbaurecht belastet werden dur-
fen;

ob und in welchem Umfang fur Rechnung des Sonderver-
maogens zur Absicherung von Vermdgensgegenstanden in
Derivate im Sinne des § 197 KAGB investiert werden darf.
Beim Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die gemaB
§ 197 Absatz 3 KAGB erlassene ,, Verordnung Uber Risiko-
management und Risikomessung beim Einsatz von Deriva-
ten, Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschaften in In-
vestmentvermdgen nach dem Kapitalanlagegesetzbuch
(DerivateV)"” beachten.

Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften mussen einen dauernden
Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Liquiditat, Anlage- und Ausstellergrenzen

1.

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermégensge-
genstanden in das Sondervermdgen, deren Verwaltung und
bei der VerduBerung die im KAGB und die in den ,, Allge-
meinen Anlagebedingungen” und den , Besonderen Anla-
gebedingungen” festgelegten Grenzen und Beschrankun-
gen zu beachten.

Sofern in den , Besonderen Anlagebedingungen” nichts
Anderweitiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der Héchst-
liquiditat im gesetzlich zulassigen Rahmen (§ 253 KAGB)
folgende Mittel gehalten werden:

Bankguthaben gemaB § 195 KAGB;

Geldmarktinstrumente gemal3 §§ 194 und 198 Nummer 2
KAGB;
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Q)

Wertpapiere, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Pro-
tokolls Gber die Satzung des Europdaischen Systems der Zen-
tralbanken und der Europaischen Zentralbank genannten
Kreditgeschafte von der Europaischen Zentralbank oder der
Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulas-
sung nach den Emissionsbedingungen beantragt wird, so-
fern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausga-
be erfolgt;

Investmentanteile nach MalBgabe des § 196 KAGB oder
Anteile an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des
§ 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den Anlagebedin-
gungen ausschlieBlich in Vermogensgegenstande nach
Buchstaben a), b) und ¢) anlegen drfen;

Wertpapiere, die an einem organisierten Markt im Sinne von
§ 2 Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel
zugelassen oder festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit
diese einen Betrag von 5 % des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Gberschreiten, und zusatzlich

Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare An-
teile auslandischer juristischer Personen, die an einem der in
§ 193 Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB bezeichneten Mark-
te zugelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit der
Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des
Wertes des Sondervermdégens nicht Uberschreitet und die

in Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfullt sind.

Der Teil des Sondervermégens, der in Bankguthaben gehal-
ten werden darf, wird in den , Besonderen Anlagebedin-
gungen" festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 %
des Wertes des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je
einem Kreditinstitut anlegen.

Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente desselben Ausstellers Gber den Wer-
tanteil von 5 % hinaus bis zu 10 % des Wertes des Sonder-
vermogens erworben werden; dabei darf der Gesamtwert
der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Ausstel-
ler 40 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Uberstei-
gen.

Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 %
des Wertes des Sondervermdgens in eine Kombination an-

gelegt werden

von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente,

von Einlagen bei dieser Einrichtung,

m  von Anrechnungsbetragen fur das Kontrahentenrisiko der
mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte.

Fir die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber gilt
Satz 1 mit der MaBgabe, dass eine Kombination der genannten
Vermdgensgegenstande und Anrechnungsbetrage 35 % des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen darf. Die jeweiligen
Einzelobergrenzen bleiben unberihrt.

6. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und
Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land, den
Europdischen Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat der Eu-
ropaischen Union oder seinen Gebietskorperschaften, einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europai-
schen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer
internationalen Organisation, der mindestens ein Mitglied-
staat der Europdischen Union angehort, ausgegeben oder
garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des
Sondervermogens anlegen. In Pfandbriefen und Kommunal-
schuldverschreibungen sowie Schuldverschreibungen, die
von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Eu-
ropaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum aus-
gegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu
25 % des Wertes des Sondervermdgens anlegen, wenn die
Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum
Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer be-
sonderen 6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der
Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mit-
tel nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermégenswerten
angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der
Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei
einem Ausfall des Emittenten vorrangig fur die fallig
werdenden Rickzahlungen und die Zahlung der Zinsen
bestimmt sind.

7. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fir Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente desselben Ausstellers nach MalBgabe
von § 208 KAGB Uberschritten werden, sofern die ,, Beson-
deren Anlagebedingungen” dies unter Angabe der Ausstel-
ler vorsehen. In diesen Fallen mussen die fir Rechnung des
Sondervermdgens gehaltenen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente aus mindestens sechs verschiedenen
Emissionen stammen, wobei nicht mehr als 30 % des Wer-
tes des Sondervermdgens in einer Emission gehalten werden
darfen.

8. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 % des

Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich fur die
Rucknahme von Anteilen verfugbar zu halten.
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§ 7 Wertpapier-Darlehen

1.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermogens
einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein marktge-
rechtes Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherhei-
ten gemaB § 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit kiindbares
Wertpapier-Dar-lehen nur auf unbestimmte Zeit gewahren.
Der Kurswert der zu Ubertragenden Wertpapiere darf zu-
sammen mit dem Kurswert der fiir Rechnung des Sonder-
vermogens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer ein-
schlieBlich konzernangehdriger Unternehmen im Sinne des
§ 290 HGB bereits als Wertpapier-Darlehen tbertragenen
Wertpapiere 10 % des Wertes des Sondervermdégens nicht
Ubersteigen.

. Wird die Sicherheit fiir die Gbertragenen Wertpapiere vom

Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss
das Guthaben auf Sperrkonten gemaf § 200 Absatz 2 Satz
3 Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die
Gesellschaft von der Méglichkeit Gebrauch machen, diese
Guthaben in der Wahrung des Guthabens in folgende Ver-
mogensgegenstande anzulegen:

in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufweisen
und die vom Bund, von einem Land, der Europaischen Uni-
on, einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens tber den Europdischen Wirtschaftsraum oder
einem Drittstaat ausgegeben worden sind,

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

im Wege eines Pensionsgeschaftes mit einem Kreditinstitut,
das die jederzeitige Ruckforderung des aufgelaufenen Gut-
habens gewahrleistet.

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

3.

Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-
sammelbank oder von einem anderen in den , Besonderen
Anlagebedingungen" genannten Unternehmen, dessen
Unternehmensgegenstand die Abwicklung von grenziber-
schreitenden Effektengeschaften fir andere ist, organisier-
ten Systems zur Vermittlung und Abwicklung der Wertpa-
pier-Darlehen bedienen, welches von den Anforderungen
der §8 200 und 201 KAGB abweicht, wenn durch die Be-
dingungen dieses Systems die Wahrung der Interessen der
Anleger gewahrleistet ist und von dem jederzeitigen Kin-
digungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermogens
jederzeit kiindbare Wertpapier-Pensionsgeschafte im Sinne
von § 340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit
Kreditinstituten oder Finanzdienstleistungsinstituten auf der
Grundlage standardisierter Rahmenvertrage abschlieBen.

Die Wertpapier-Pensionsgeschafte missen Wertpapiere
zum Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingungen
far das Sondervermdégen erworben werden dirfen.

Die Pensionsgeschafte durfen héchstens eine Laufzeit von
12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien

1.

Soweit die , Besonderen Anlagebedingungen” keinen nied-
rigeren Prozentsatz vorsehen, darf die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 30 % der Verkehrswerte der im
Sondervermoégen befindlichen Immobilien aufnehmen,
wenn die Grenze nach § 260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB
nicht Uberschritten wird. Darlber hinaus darf die Gesell-
schaft fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurz-
fristige Kredite bis zur Hohe von 10 % des Wertes des Son-
dervermdgens aufnehmen. Hierbei sind Betrage, die die
Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen eines Pensions-
geschéftes erhalten hat, anzurechnen. Eine Kreditaufnahme
darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktublich sind
und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen gehdrende Im-
mobilien belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhaltnis-
sen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten und belas-
ten (Belastungen), wenn dies mit einer ordnungsgemalen
Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und die Verwahrstelle den
Belastungen zustimmt, weil sie die dafir vorgesehenen Be-
dingungen fur marktublich erachtet. Sie darf auch mit dem
Erwerb von Immobilien im Zusammenhang stehende Belas-
tungen Ubernehmen. Soweit die , Besonderen Anlagebe-
dingungen” keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen,
duarfen die jeweiligen Belastungen insgesamt 30 % des
Verkehrswertes aller im Sondervermdgen befindlichen
Immobilien nicht Gberschreiten. Erbbauzinsen bleiben
unbericksichtigt.

§ 10 Verschmelzung

1.

Die Gesellschaft darf nach MaBgabe der §§ 181 bis 191
KAGB
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samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten
dieses Sondervermogens auf ein anderes bestehendes oder
ein neues, dadurch gegrindetes inlandisches Immobilien-
Sondervermogen Ubertragen;

samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten
eines anderen inlandischen Immobilien-Sondervermégens
in dieses Sondervermdgen aufnehmen.

Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundesan-
stalt.

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

die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem an-
deren Immobilien-Sondervermdgen, das mit den bisherigen
Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umzutauschen oder

seine Anteile ohne weitere Kosten zurtickzunehmen.

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

§ 11 Anteilscheine

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

Die Anteile kénnen verschiedene Ausgestaltungsmerkmale,
insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Aus-
gabeaufschlages, des Rlicknahmeabschlages, der Wahrung
des Anteilwertes, der Verwaltungsvergiitung, der Mindest-
anlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale (An-
teilklassen) haben. Die Einzelheiten sind in den , Besonderen
Anlagebedingungen" festgelegt.

Die Anteilscheine tragen mindestens die handschriftlichen
oder vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und der
Verwahrstelle. DarUber hinaus weisen sie die eigenhandige
Unterschrift einer Kontrollperson der Verwahrstelle auf.

Die Anteile sind tibertragbar. Mit der Ubertragung eines An-
teilscheines gehen die in ihm verbrieften Rechte tber. Der
Gesellschaft gegentiber gilt in jedem Falle der Inhaber des
Anteilscheines als der Berechtigte.

Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer
Anteilklasse werden ausschlieBlich in einer Globalurkunde
verbrieft. Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausge-
schlossen. Sofern fur das Sondervermdgen in der Vergan-
genheit effektive Stlicke ausgeben wurden und diese sich
mit Ablauf des 31. Dezember 2016 nicht in Sammelverwah-
rung bei einer der in 8§ 97 Absatz 1 Satz 2 KAGB genannten

Stellen befinden, werden diese effektiven Stlicke mit Ablauf
des 31. Dezember 2016 kraftlos. Die Anteile der Anleger
werden stattdessen in einer Globalurkunde verbrieft und auf
einem gesonderten Depot der Verwahrstelle gutgeschrie-
ben. Mit der Einreichung eines kraftlosen effektiven Stiicks
bei der Verwahrstelle kann der Einreicher die Gutschrift ei-
nes entsprechenden Anteils auf ein von ihm zu benennen-
des und fur ihn gefiihrtes Depotkonto verlangen. Effektive
Stiicke, die sich mit Ablauf des 31. Dezember 2016 in
Sammelverwahrung bei einer der in § 97 Absatz 1 Satz 2
KAGB genannten Stellen befinden, kénnen jederzeit in

eine Globalurkunde Uberfuhrt werden.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen,

Riicknahmeaussetzung

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

Die Anteile kdnnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle
oder durch Vermittlung Dritter erworben werden.

Die Ruckgabe von Anteilen, welche Anleger nach dem 21.
Juli 2013 erworben haben, ist ausschlieBlich nach MaBgabe
von Satz 2 mdglich. Anteilrickgaben sind erst nach Ablauf
einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhal-
tung einer Rickgabefrist von 12 Monaten durch eine unwi-
derrufliche Ruckgabeerklarung gegendber der depotfihren-
den Stelle moglich. Der Anleger hat seiner depotflihrenden
Stelle fir mindestens 24 durchgehende Monate unmittelbar
vor dem verlangten Rucknahmetermin einen Anteilbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem Rucknahmeverlangen
entspricht. Die Anteile, auf die sich die Erkldarung bezieht,
sind bis zur tatsachlichen Ruckgabe von der depotfiihrenden
Stelle zu sperren. Die Riickgabe von Anteilen, die Anleger
vor dem 22. Juli 2013 erworben haben, ist weiterhin nach
MafBgabe der Be-stimmungen in Absatz 4 und 5 mdglich.

. Vorbehaltlich des Absatzes 5 kénnen die Anleger von der

Gesellschaft jederzeit die Ricknahme der Anteile zum
nachstfolgenden Rucknahmetermin verlangen, soweit die
Anteilriicknahme 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr fur ei-
nen Anleger nicht Ubersteigt. Bei Anteilrickgaben nach Satz
1 hat der Anleger gegenuber seiner depotfiihrenden Stelle
eine Erkldrung abzugeben, dass der Wert der von ihm zu-
rickgegebenen Anteile insgesamt 30.000 Euro nicht tGber-
steigt und keine weiteren Verflgungen tber Anteile am
betreffenden Immobilien-Sondervermégen im selben Kalen-
derhalbjahr vorliegen.
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5. Anteilrickgaben sind, soweit sie 30.000 Euro pro Kalender-

halbjahr fur einen Anleger Ubersteigen, erst nach Ablauf ei-
ner Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung
einer Ruckgabefrist von 12 Monaten durch eine unwiderruf-
liche Ruickgabeerklarung gegenutber der depotfiihrenden
Stelle méglich. Der Anleger hat seiner depotfiihrenden Stelle
far mindestens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor
dem verlangten Ricknahmetermin einen Anteilbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem Rucknahmeverlangen
entspricht. Die Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht,
sind bis zur tatsachlichen Ruickgabe von der depotfihrenden
Stelle zu sperren. Soweit Anleger Anteile vor 1. Januar 2013
erworben haben, gilt die Mindesthaltefrist von 24 Monaten
gemaB Absatz 5 Satz 1 als erfdillt.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils gel-
tenden Ricknahmepreis fir Rechnung des Sondervermé-
gens zurlickzunehmen. Ricknahmestelle ist die Verwahr-
stelle.

Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme
der Anteile auszusetzen, wenn auBBergewdhnliche Umstan-
de vorliegen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung
der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen

(§ 98 Absatz 2 KAGB).

Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Rick-
nahme der Anteile aus Liquiditatsgriinden zum Schutze der
Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen (§ 257
KAGB), wenn die Bankguthaben und die Erlose aus Verkau-
fen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, Investmentantei-
le und Wertpapiere zur Zahlung des Riicknahmepreises und
zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Be-
wirtschaftung nicht ausreichen oder nicht sogleich zur Ver-
flgung stehen. Zur Beschaffung der fur die Ricknahme der
Anteile notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermo-
gensgegenstande des Sondervermoégens zu angemessenen
Bedingungen zu verauBern. Reichen die liquiden Mittel ge-
maB § 253 Absatz 1 KAGB zwolf Monate nach der Ausset-
zung der Rucknahme gemal3 Satz 1 nicht aus, so hat die
Gesellschaft die Ricknahme weiterhin zu verweigern und
durch VerduBerung von Vermogensgegenstanden des Son-
dervermdgens weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der Ver-
auBerungserlds kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz
1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 10 % unter-
schreiten. Reichen die liquiden Mittel gemaB § 253 Absatz 1
KAGB auch 24 Monate nach der Aussetzung der Ricknah-
me gemaR Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft die Ruck-
nahme der Anteile weiterhin zu verweigern und durch Ver-
auBerung von Vermogensgegenstanden des Sondervermo-
gens weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der VerauBe-
rungserlos kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1
KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20 % unter-
schreiten. 36 Monate nach der Aussetzung der Ricknahme
gemaRB Satz 1 kann jeder Anleger verlangen, dass ihm ge-

10.

1.

gen Ruckgabe des Anteils sein Anteil am Sondervermdgen
aus diesem ausgezahlt wird. Reichen auch 36 Monate nach
der Aussetzung der Rucknahme die Bankguthaben und die
liquiden Mittel nicht aus, so erlischt das Recht der Gesell-
schaft, das Sondervermdégen zu verwalten; dies gilt auch,
wenn die Gesellschaft zum dritten Mal binnen finf Jahren
die Ricknahme von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf
nach den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn die
Gesellschaft die Anteilriicknahme binnen drei Monaten er-
neut aussetzt.

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger und dardber hinaus in einer hin-
reichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in
den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien Uber die Aussetzung gemalB Absatz 7
und Absatz 8 und die Wiederaufnahme der Ricknahme der
Anteile zu unterrichten. Die Anleger sind Uber die Ausset-
zung und Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile un-
verzlglich nach der Bekanntmachung im Bundesanzeiger
mittels eines dauerhaften Datentrégers zu unterrichten. Bei
der Wiederaufnahme der Riicknahme von Anteilen sind die
neuen Ausgabe- und Ricknahmepreise im Bundesanzeiger
und in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Ta-
geszeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien zu veroffentlichen.

Die Anleger kénnen durch Mehrheitsbeschluss gemal3 § 259
Absatz 2 KAGB in die VerauBerung bestimmter Immobilien
einwilligen, auch wenn diese VerauBerung nicht zu ange-
messenen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwi-
derruflich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur Verau-
Berung. Die Abstimmung soll ohne Versammlung der
Anleger durchgefuhrt werden, wenn nicht auBergewdhnli-
che Umstédnde eine Versammlung zum Zweck der Informati-
on der Anleger erforderlich machen. An der Abstimmung
nimmt jeder Anleger nach MaBgabe des rechnerischen An-
teils seiner Beteiligung am Fondsvermégen teil. Die Anleger
entscheiden mit der einfachen Mehrheit der an der Ab-
stimmung teilnehmenden Stimmrechte. 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
Anlegerversammlung sowie der Beschluss der Anleger sind
im Bundesanzeiger und dartber hinaus in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien
bekannt zu machen. Eine einberufene Anlegerversammlung
bleibt von der Wiederaufnahme der Anteilriicknahme unbe-
rahrt.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der
Anteile wird der Wert der zu dem Sondervermdgen geho-
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renden Vermdgensgegenstande (Inventarwert) zu den in § 15 Rechnungslegung

Absatz 5 genannten Zeitpunkten ermittelt und durch die

Zahl der umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden 1.

gemal § 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen fir das
Sondervermogen eingefiihrt, ist der Anteilwert sowie der

Ausgabe- und Ricknahmepreis fur jede Anteilklasse geson-
dert zu ermitteln. Die Bewertung der Vermdgensgegenstan-

de erfolgt gemafB den Grundsatzen fur die Kurs- und 2.

Preisfeststellung, die im KAGB und der Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und Bewertungs-verordnung (KARBV)
genannt sind.

Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres
des Sondervermdgens macht die Gesellschaft einen Jahres-
bericht einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung ge-

maiB §§ 101, 247 KAGB bekannt.

Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht geman
§ 103 KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermégens wah-

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert rend des Geschaftsjahres auf eine andere Kapitalverwal-
zur Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag tungsgesellschaft Ubertragen oder das Sondervermogen
hinzugerechnet werden. Auf3er dem Ausgabeaufschlag wahrend des Geschéftsjahres auf ein anderes Sondervermo-
werden von der Gesellschaft weitere Betrage von den Zah- gen verschmolzen, so hat die Gesellschaft auf den Ubertra-
lungen des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur gungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstellen, der den
dann verwendet, wenn dies die ,Besonderen Anlagebedin- Anforderungen an einen Jahresbericht gemal Absatz 1
gungen" vorsehen. entspricht.

3. Der Rucknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riicknahme- 4. Wird das Sondervermdgen abgewickelt, hat die Verwahr-
abschlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit in stelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung
den , Besonderen Anlagebedingungen” ein Ricknahmeab- beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der den
schlag vorgesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteil- Anforderungen an einen Jahresbericht gemalB Absatz 1 ent-
wert abziglich des Riicknahmeabschlages an den Anleger spricht.
und den Ricknahmeabschlag an die Gesellschaft aus. Die
Einzelheiten sind in den ,Besonderen Anlagebedingungen” 5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahrstelle
festgelegt. und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und in den

wesentlichen Anlegerinformationen anzugeben sind, erhalt-

4. Der Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe und Ricknahme- lich; sie werden ferner im Bundesanzeiger bekannt ge-
auftrage ist spatestens der auf den Eingang des Anteilabrufs macht.
bzw. Ricknahmeauftrages folgende Wertermittlungstag.

Soweit die Haltefrist und die Kindigungsfrist gema3 § 12

Absatz 5 zur Anwendung kommen, ist der Abrechnungs- § 16 Kiindigung und Abwicklung des Sondervermégens
stichtag spatestens der auf den Ablauf der Haltefrist und

der Kuindigungsfrist folgende Wertermittlungstag. 1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermdégens

5. Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden borsentaglich
ermittelt. Soweit in den , Besonderen Anlagebedingun-
gen” nichts weiteres bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft
und die Verwahrstelle an gesetzlichen Feiertagen, die Bor-
sentage sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres
von einer Ermittlung des Wertes absehen; das Nahere regelt
der Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den , Besonderen Anlagebedingungen" werden die Aufwen-
dungen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und Dritten
zustehenden Vergltungen, die dem Sondervermégen belastet
werden kdnnen, genannt. Fur Vergttungen im Sinne von Satz 1
ist in den ,Besonderen Anlagebedingungen" darlber hinaus an-
zugeben, nach welcher Methode, in welcher Hohe und auf Grund
welcher Berechnung sie zu leisten sind.

mit einer Frist von mindestens sechs Monaten durch Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger und darber hinaus im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger
sind Uber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kindigung
mittels eines dauerhaften Datentragers unverziglich zu un-
terrichten. Nach Erklarung der Kiindigung und bis zu ihrem
Wirksamwerden dirfen keine Anteile mehr ausgegeben
oder zurtickgenommen werden. Die Gesellschaft ist nach
Erklarung der Kiindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden
berechtigt und verpflichtet, sdmtliche Immobilien des Son-
dervermdgens in Abstimmung mit der Verwahrstelle zu an-
gemessenen Bedingungen oder mit Einwilligung der Anle-
ger gemaB § 12 Absatz 10 zu verauBern. Sofern die
VerauBerungserldse nicht zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaBen laufenden Bewirtschaftung benétigt werden und
soweit nicht Gewahrleistungszusagen aus den Verauf3e-
rungsgeschaften oder zu erwartende Auseinandersetzungs-
kosten den Einbehalt im Sondervermégen erforderlich ma-
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chen, ist den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahrstelle
halbjahrlich ein Abschlag auszuzahlen.

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

Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht
der Gesellschaft, das Sondervermogen zu verwalten. Mit
dem Verlust des Verwaltungsrechts geht das Sondervermo-
gen auf die Verwahrstelle Gber, die es abzuwickeln und den
Liquidationserlds an die Anleger zu verteilen hat. Fir die Zeit
der Abwicklung kann die Verwahrstelle die der Gesellschaft
zustehende Vergltung beanspruchen.

Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungs-
recht nach MaBgabe des § 99 KAGB erlischt, einen Aufl6-
sungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach Absatz 1 entspricht.

§ 17 Wechsel der Kapitalverwaltungsgesellschaft und der

Verwabhrstelle

Die Gesellschaft kann das Sondervermégen auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft tibertragen. Die Ubertragung
bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Bundesan-
stalt.

Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und
dartiber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht be-
kannt gemacht. Die Anleger sind Uber eine nach Satz 1 be-
kannt gemachte Ubertragung unverziiglich mittels eines
dauerhaften Datentragers zu unterrichten. Die Ubertragung
wird friihestens drei Monate nach ihrer Bekanntmachung im
Bundesanzeiger wirksam.

Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle flir das Sonderver-
maogen wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung
der Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die , Allgemeinen Anlagebedingun-
gen” und die ,Besonderen Anlagebedingungen” andern,
wenn diese nach der Anderung mit den bisherigen Anla-
gegrundsatzen vereinbar sind. Sind die Anderungen der
,Allgemeinen Anlagebedingungen” und die , Besonderen
Anlagebedingungen” nicht mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen vereinbar, kann die Gesellschaft die , Allgemei-
nen Anlagebedingungen” und die ,Besonderen Anlagebe-

dingungen” andern, wenn sie nach der Wahl des Anlegers
entweder

die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Son-
dervermdgen umtauscht, das mit den bisherigen Anlage-
grundsatzen vereinbar ist, und das von ihr oder von einem
Unternehmen, das demselben Konzern im Sinne des § 290
des Handelsgesetzbuchs angehort, verwaltet wird oder

seine Anteile ohne weitere Kosten zurticknimmt.

. Anderungen der ,Allgemeinen Anlagebedingungen” und

der ,Besonderen Anlagebedingungen”, einschlieBlich des
Anhanges zu den ,,Besonderen Anlagebedingungen” be-
durfen der vorherigen Genehmigung durch die Bundesan-
stalt. Soweit die Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsatze
des Sondervermdgens betreffen, bedurfen sie der vorheri-
gen Zustimmung des Aufsichtsrates der Gesellschaft.

Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bundesan-
zeiger und darUber hinaus in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien
bekannt gemacht. In einer Verdffentlichung nach Satz 1 ist
auf die vorgesehenen Anderungen und ihr In-Kraft-Treten
hinzuweisen. Im Falle von Kostendnderungen im Sinne des
§ 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB, Anderungen der Anla-
gegrundsatze des Sondervermdgens im Sinne des § 163
Absatz 3 KAGB oder Anderungen in Bezug auf wesentliche
Anlegerrechte sind den Anlegern zeitgleich mit der Be-
kanntmachung nach Satz 1 die wesentlichen Inhalte der
vorgesehenen Anderungen der , Allgemeinen Anlagebedin-
gungen” und der , Besonderen Anlagebedingungen” und
ihrer Hintergriinde sowie eine Information Uber ihre Rechte
nach § 163 Absatz 3 KAGB in einer verstandlichen Art und
Weise mittels eines dauer-haften Datentragers gemafB § 163
Absatz 4 KAGB zu Ubermitteln.

Die Anderungen treten frihestens am Tag nach ihrer Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von
Anderungen der Kosten und der Anlagegrundsatze des
Sondervermogens jedoch nicht vor Ablauf von drei Mona-
ten nach der entsprechenden Bekanntmachung.

§ 19 Erfullungsort, Gerichtsstand

Erfullungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen Gerichts-

stand, so ist nicht ausschlieBlicher Gerichtsstand der Sitz
der Gesellschaft.
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Besondere Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses
zwischen den Anlegern und der

WestInvest Gesellschaft fiir Investmentfonds mbH,
Diisseldorf

(nachstehend ,, Gesellschaft" genannt) fir das von der
Gesellschaft verwaltete Immobilien-Sondervermogen

WestlInvest InterSelect,

die nur in Verbindung mit den fur das jeweilige Immobilien-Son-
dervermdgen von der Gesellschaft aufgestellten , Allgemeinen
Anlagebedingungen" gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§ 1 Immobilien

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdégen folgende Im-
mobilien im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 231 Absatz 1
KAGB) erwerben:

Mietwohngrundstlicke, Geschaftsgrundstlicke und gemischt
genutzte Grundstlcke;

Grundstlcke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des
Wertes des Sondervermdégens;

unbebaute Grundsticke, die flr eine alsbaldige eigene Be-
bauung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt und
geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sondervermé-
gens;

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

andere Grundstlcke und andere Erbbaurechte sowie Rechte
in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, \Woh-
nungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu 15 % des
Wertes des Sondervermdégens;

NieBbrauchrechte an Grundsticken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erflllung 6ffentlicher Aufgaben die-
nen, bis zu 10 % des Wertes des Sondervermogens.

Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstande im Sinne von
Absatz 1 auBerhalb eines Vertragsstaates des Abkommens
Uber den Europdaischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn
die gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz 1 KAGB
erfullt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser ,,Be-

sonderen Anlagebedingungen" ist, sind der betreffende
Staat und der Anteil am Wert des Sondervermdégens, der in
diesem Staat hochstens angelegt werden darf, anzugeben.
Der Wert der Immobilien auBerhalb eines Vertragsstaates
des Abkommens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum
darf 49 % des Wertes der gesamten Immobilien des Son-
dervermdgens nicht tberschreiten.

Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens fiir
die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemaf
Absatz 1 Buchstaben b), ¢) e) und f) sowie Absatz 2 sind
die aufgenommenen Darlehen nicht zu bertcksichtigen.

Bei der Auswahl der Immobilien soll die Gesellschaft fir das
Sondervermdgen eine angemessene Streuung nach Gro-
Benordnung, ortlicher Belegenheit und Mietern (Branchen)
anstreben.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Gesellschaft darf im gesetzlich zuldssigen Rahmen

(8§ 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand im
Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten be-
schrankt ist, welche die Gesellschaft fir das Sondervermo-
gen austben darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf nach
dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Vermogens-
gegenstande im Sinne von § 1, mit Ausnahme von NiefB-
brauchrechten nach MaBgabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe
f), sowie die zur Bewirtschaftung der Vermogensgegenstan-
de erforderlichen Gegenstande oder Beteiligungen an ande-
ren Immobilien-Gesellschaften erwerben. Die Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeschran-
kungen nach § 1 und bei der Berechnung der dabei gelten-
den gesetzlichen Grenzen zu bertcksichtigen.

Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemal
§ 4 Absatz 4 Satz 3 der , Allgemeinen Anlagebedingungen”
gewahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,

das Darlehen ausreichend besichert ist,

bei einer VerauBerung der Beteiligung die Rickzahlung des
Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach VerauBerung
vereinbart ist,

die Summe der fir Rechnung des Sondervermédgens einer
Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewdahrten Darlehen

50 % des Wertes der von der Immobilien-Gesellschaft ge-
haltenen Immobilien nicht Ubersteigt,
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e) die Summe der fur Rechnung des Sondervermdgens den
Immobilien-Gesellschaften insgesamt gewahrten Darlehen
25 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigt. Bei
der Berechnung der Grenze sind die aufgenommenen Dar-
lehen nicht abzuziehen.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundsticke des Sondervermdgens im
Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit Erb-
baurechten belasten, sofern der Wert des Grundstticks, an
dem ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit
dem Wert der Grundsticke, an denen bereits Erbbaurechte
bestellt wurden, 10 % des Wertes des Sondervermdgens
nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Son-
dervermdgens sind die aufgenommenen Darlehen nicht
zu bericksichtigen.

2. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorherseh-
bare Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung des
Grundstuckes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche
Nachteile fur das Sondervermégen vermieden werden, oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung er-
maoglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditat

1. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermogens durfen in
Anlagen gemaB § 6 Absatz 2 der , Allgemeinen Anlagebe-
dingungen" gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der
Berechnung dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel
abzuziehen:

— die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung benétigten Mittel;

— die fur die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

— die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstlckskaufvertragen, aus Darlehens-
vertragen, die flr die bevorstehenden Anlagen in be-
stimmten Immobilien und fir bestimmte BaumaBnahmen
erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderli-
chen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden
zwei Jahren fallig werden.

2. Die Vermogensgegenstande des Sondervermégens gemal
Absatz 1 kénnen auch auf Fremdwahrung lauten.

§ 5 Wahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermdégens gehaltenen Vermogens-
gegenstande ddrfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko unterlie-
gen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Vermé-
gensgegenstande 30 % des Wertes des Sondervermdgens nicht
Ubersteigt.

§ 6 Wertpapiere 6ffentlicher Aussteller

Von der Méglichkeit, Wertpapiere und Geldmarktinstru mente 6f-
fentlicher Aussteller gemaB § 6 Absatz 7 Satz 1 der ,,Allgemeinen
Anlagebedingungen" Uber 35 % des Wertes des Sondervermo-
gens zu erwerben, wird kein Gebrauch gemacht.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Son-
dervermdgens Derivate einsetzen. Sie darf — der Art und
dem Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend — zur
Ermittlung der Auslastung der nach § 197 Absatz 2 KAGB
festgesetzten Marktrisikogrenze fiir den Einsatz von Deriva-
ten entweder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz
im Sinne der DerivateV nutzen. Nicht zugelassen sind Akti-
enindex-Terminkontrakte sowie Optionsrechte auf Aktienin-
dices und Aktienindex-Terminkontrakte. Nahere Erlduterun-
gen enthalt der Verkaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie
nur Grundformen von Derivaten, Finanzinstrumenten mit
derivativer Komponente oder Kombinationen aus diesen
Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente
oder Kombinationen aus Vermogensgegenstanden, die von
Vermogensgegenstanden, die gemdl § 6 Absatz 2 Buchsta-
ben b) bis f) der ,Allgemeinen Anlage-bedingungen” und
von Immobilien, die gemal § 1 Absatz 1 erworben werden
durfen, sowie auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen
im Sondervermdgen einsetzen. Komplexe Derivate auf die
vorgenannten Vermdgensgegenstande werden nicht einge-
setzt. Total Return Swaps durfen nicht abgeschlossen wer-
den.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemal3 § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen" sowie auf Immobilien gemal3 § 1 Absatz 1,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegenstande
gemaB § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen
Anlagebedingungen" sowie auf Immobilien gemal § 1 Ab-
satz 1, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen und auf
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Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden
Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Austibung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit
oder zum Ende der Laufzeit méglich und

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

C) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps,

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

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemal
§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen Anlage-
bedingungen" sowie auf Immobilien gemal § 1 Absatz 1,
sofern sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Ab-
sicherung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren
Vermogensgegenstanden des Sondervermdgens dienen.

Der nach MafB3gabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde Anrech-
nungsbetrag des Sondervermdégens flr das Marktrisiko darf zu
keinem Zeitpunkt den Wert des Sondervermdgens Ubersteigen.

3. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Invest-
mentanteile gemaB § 6 Absatz 2 Buchstabe d) der , Allge-
meinen Anlagebedingungen" durfen nicht abgeschlossen
werden.

4. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf
sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsys-
tems —in jegliche Derivate, Finanzinstrumente mit derivati-
ver Komponente oder Kombinationen aus diesen Derivaten
und Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente inves-
tieren, die von Vermogensgegenstanden, die gemal § 6
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen Anlagebe-
dingungen" und von Immobilien, die gemaB § 1 Absatz 1
erworben werden durfen, oder von Zinssatzen, Wechselkur-
sen oder Wahrungen, abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbe-
sondere Optionen, Finanzterminkontrakte und Swaps sowie
Kombinationen hieraus. Total Return Swaps durfen nicht
abgeschlossen werden. Dabei darf der dem Sondervermo-
gen zuzuordnende potenzielle Risikobetrag fur das Markt-
risiko (,,Risikobetrag”) zu keinem Zeitpunkt das Zweifache
des potenziellen Risikobetrags fur das Marktrisiko des zu-
gehorigen Vergleichsvermdgens gemal § 9 der DerivateV
Ubersteigen. Alternativ darf der Risikobetrag zu keinem
Zeitpunkt 20 % des Wertes des Sondervermdgens Uber-
steigen.

5. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen
Geschaften von den in den ,, Allgemeinen Anlagebedingun-
gen" und den ,Besonderen Anlagebedingungen" oder in
dem Verkaufsprospekt genannten Anlagegrundsatzen und
-grenzen abweichen.

6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absiche-
rung einsetzen.

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von
Derivaten darf die Gesellschaft nach § 6 der DerivateV je-
derzeit zwischen dem einfachen und dem qualifizierten An-
satz wechseln. Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung
durch die Bundesanstalt, die Gesellschaft hat den Wechsel
jedoch unverziglich der Bundesanstalt anzuzeigen und im
nachstfolgenden Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt
zu machen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsge-
schafte

Die 8§ 7 und 8 der , Allgemeinen Anlagebedingungen” sind bei

den Anlagegrundsatzen und Anlagegrenzen zu berUcksichtigen.

ANTEILKLASSEN

§ 9 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; verschiedene
Anteilklassen gemal3 § 11 Absatz 2 der , Allgemeinen Anlagebe-
dingungen" werden nicht gebildet.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS, RUCK-
NAHME UND AUSGABE VON ANTEILEN UND
KOSTEN

§ 10 Ausgabe- und Riicknahmepreis

Der Ausgabeaufschlag betragt 5,5 %' des Anteilwertes. Es steht
der Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu be-
rechnen. Ein Riicknahmeabschlag wird nicht erhoben.

§ 11 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Anleger kénnen grundsatzlich taglich das Recht zur Rickgabe ih-
rer Anteile austben, vorbehaltlich der Einhaltung etwaiger Min-

1 Zurzeit 5,26%
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desthalte- und Riickgabefristen sowie Ricknahmeaussetzungen
gemal § 12 der Allgemeinen Anlagebedingungen.

§ 12 Kosten

1.

a)

1 BVI-Methode bedeutet, dass die Anteilwerte zum Beginn und zum Ende des Be-

Vergltungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind

Die Gesellschaft erhalt eine Vergitung, die erfolgsabhangig
bestimmt wird und je Anteil auf 20 % des Wertes begrenzt
ist, um den der Anteilwert am Ende des Geschaftsjahres den
Anteilwert am Anfang des Geschaftsjahres Gibersteigt. Die
dem Sondervermégen nach § 11 Abs. 1 a) und 2 belasteten
Vergltungen bleiben bei dem Vergleich der Anteilwerte un-
beriicksichtigt; im Ubrigen erfolgt die Ermittlung des An-
teilwertes nach der BVI-Methode'. Unabhangig davon be-
tragt die Mindestverglitung in jedem Fall 0,5 % p.a., die
Hochstvergtitung 0,9 % p.a. des Durchschnittswertes des
Sondervermogens, der aus den Monatsendwerten errechnet
wird. Die Gesellschaft ist berechtigt, auf ihre Vergitung
monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben.

Werden fir das Sondervermdgen Immobilien erworben,
umgebaut oder verauBert, kann die Gesellschaft jeweils eine
einmalige Vergutung bis zur Hohe von 1 % des Kaufpreises
bzw. der Baukosten beanspruchen. Bei von der Gesellschaft
far das Sondervermdégen durchgefiihrten Projektentwick-
lungen kann eine Vergltung von bis zu 2 % der Baukosten
erhoben werden.

Die jahrliche Vergutung fir die Verwahrstelle betragt héchs-
tens 0,05 % p.a. des zum Ende des Geschaftsjahres festge-
stellten Wertes des Sondervermdgens.

Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgen-
den Aufwendungen zu Lasten des Sondervermdgens:

Kosten der externen Bewerter;

bankubliche Depot- und Kontogebuhren, ggf. einschlieBlich
der bankiblichen Kosten fur die Verwahrung auslandischer
Vermogensgegenstande im Ausland;

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapi-
tal- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Vermie-
tungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungs-
kosten);

Kosten fir den Druck und Versand der fir die Anleger be-
stimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsunterlagen

rechnungszeitraums verglichen werden, wobei die zwischenzeitlich erfolgten Aus-
schittungen in die Berechnung aufgenommen und so behandelt werden, als wa-
ren sie wieder zum Anteilwert angelegt worden.

(Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufsprospekt, wesent-
liche Anlegerinformationen);

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise sowie ggf. der
Ausschttungen oder Thesaurierungen und des Auflo-
sungsberichtes;

Kosten fir die Information der Anleger des Sondervermo-
gens mittels eines dauerhaften Datentragers, mit Ausnahme
der Kosten fur Informationen Uber Fondsverschmelzungen
und mit Ausnahme der Informationen tGber MaBnahmen im
Zusammenhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Berech-
nungsfehlern bei der Anteilwertermittlung;

Kosten fir die Priifung des Sondervermégens durch den
Abschlussprifer des Sondervermégens;

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

Kosten fur die Einlésung der Ertragsscheine;

Kosten fir die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsansprichen durch die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens sowie der Abwehr von gegen die Gesell-
schaft zu Lasten des Sondervermégens erhobenen Ansprii-
chen;

Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in Bezug
auf das Sondervermogen erhoben werden;

Kosten fir die Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Sondervermégen;

Kosten fur die Beauftragung von Stimmrechtsbevollméachtig-
ten;

Kosten fur die Analyse des Anlageerfolges des Sonderver-
maogens durch Dritte;

im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die Ver-
wabhrstelle und Dritte zu zahlenden Vergttungen sowie den
vorstehend genannten Aufwendungen anfallende Steuern
einschlieBlich der im Zusammenhang mit der Verwaltung
und Verwahrung entstehenden Steuern.

Dies beinhaltet auch bei Abwicklung des Sondervermégens
zum Ablauf der Kiindigungsfrist beim Ubergang von verblie-
benen Fondsimmobilien auf die Verwahrstelle entstehende
Grunderwerbsteuer.
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4.

10.

Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergltungen und Aufwendungen
werden dem Sondervermdgen die in Zusammenhang mit
dem Erwerb und der VerauBerung von Vermdgensgegen-
standen entstehenden Kosten belastet. Die Aufwendungen
im Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerauBerung, der
Bebauung und Belastung von Immobilien einschlieBlich in
diesem Zusammenhang anfallender Steuern werden dem
Sondervermogen unabhangig vom tatsachlichen Zustande-
kommen des Geschafts belastet.

Soweit die Gesellschaft dem Sondervermdgen eigene Auf-
wendungen nach Absatz 3 ¢) belastet, missen diese billi-
gem Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen werden
in den Jahresberichten aufgegliedert ausgewiesen.

Regeln zur Berechnung von Vergltungen und Kosten

Die Regelungen unter Absatze 1.b), 3.a) und 3.b) gelten
entsprechend fur die von der Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften beziehungswei-
se die Immobilien dieser Gesellschaften.

Fur die Berechnung der Vergtung der Gesellschaft gemaR
Ziffer 1.b) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der VerdaufBe-
rung, des Umbaus, des Neubaus oder der Projektentwick-
lung einer Immobilie durch eine Immobilien-Gesellschaft ist
der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobilie anzu-
setzen. Im Falle des Erwerbs oder der VerauBerung einer
Immobilien-Gesellschaft ist der Verkehrswert der in der Ge-
sellschaft enthaltenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur ei-
ne Beteiligung an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, er-
worben oder verauBert wird, ist der anteilige Verkehrswert
bzw. sind die Baukosten entsprechend dem Anteil der fir
das Sondervermdgen gehaltenen, erworbenen oder verdu-
Berten Beteiligungsquote anzusetzen.

Fur die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemal3 den
Absatzen 3.a) und 3.b) ist auf die Hohe der Beteiligung des
Sondervermogens an der Immobilien-Gesellschaft abzustel-
len. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die bei der
Immobilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen Anforde-
rungen des KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in vol-
lem Umfang zu Lasten des oder der Sondervermégen, fur
deren Rechnung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehal-
ten wird und die diesen Anforderungen unterliegen.

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbe-
richt den Betrag der Ausgabeaufschldage und Ricknahme-
abschlage offen zu legen, die dem Sondervermégen im
Berichtszeitraum fur den Erwerb und die Riicknahme von
Anteilen im Sinne des § 196 KAGB berechnet worden sind.
Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der
Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet

werden, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf
die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb
und die Rucknahme keine Ausgabeaufschlage und Rick-
nahmeabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahres-
bericht und im Halbjahresbericht die Vergitung offen zu le-
gen, die dem Sondervermdégen von der Gesellschaft selbst,
von einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer In-
vestment-Aktiengesellschaft oder einer anderen Gesell-
schaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder
einer auslandischen Investment-Gesellschaft, einschlieBlich
ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergltung fir
die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wur-
de.

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR

§ 13 Ausschiittung

1.

Die Gesellschaft schttet grundsatzlich die wahrend des Ge-
schaftsjahres fur Rechnung des Sondervermdgens angefal-
lenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage
aus den Immobilien und dem sonstigen Vermogen — unter
Berlicksichtigung des zugehorigen Ertragsausgleichs — aus.

Dariber hinaus kann die Gesellschaft unterjghrig zum

31. Juli oder zum 31. Oktober eine Zwischenausschittung
vornehmen. Substanzausschittungen sind im Fall von Zwi-
schenausschittungen nicht zuldssig.

. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrdgen missen Betra-

ge, die fur kinftige Instandsetzungen erforderlich sind, ein-
behalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertmin-
derungen der Immobilien erforderlich sind, kénnen einbe-
halten werden. Es mussen jedoch unter dem Vorbehalt des
Einbehalts gemaB Satz 1 mindestens 50 % der ordentlichen
Ertrdge des Sondervermdgens gemal3 Absatz 1 ausgeschiit-
tet werden.

. VerduBerungsgewinne — unter Bericksichtigung des zuge-

horigen Ertragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung fur
Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten
markttblichen Bauzinsen halt, konnen ebenfalls zur Aus-
schittung herangezogen werden.

Ausschuttbare Ertrage gemal den Absatzen 1 bis 3 kénnen
zur Ausschittung in spateren Geschaftsjahren insoweit vor-
getragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage
10 % des jeweiligen Wertes des Sondervermogens zum En-
de des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrage aus Rumpf-
geschaftsjahren konnen vollstandig vorgetragen werden.
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5. Im Interesse der Substanzerhaltung k&nnen Ertrage teilwei-
se, in Sonderfallen auch vollstandig zur Wiederanlage im
Sondervermdgen bestimmt werden. Es missen jedoch min-
destens 50 % der ordentlichen Ertréage des Sondervermo-
gens gemal Absatz 1 ausgeschittet werden, soweit Absatz
2 Satz 1 dem nicht entgegensteht.

6. Die Ausschittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Be-
kanntmachung des Jahresberichts, eine Zwischenausscht-
tung innerhalb von zwei Monaten nach dem in Absatz 1
genannten Termin ggf. gegen Vorlage des aufgerufenen
Ertragsscheines bei den in den Ausschittungsbekannt-
machungen genannten Zahistellen.

§ 14 Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermdgens beginnt am 1. April und
endet am 31. Marz des Folgejahres.

§ 15 Verwahrstelleniibergang

Anteilscheine dieses Sondervermégens, die noch von der
WestLB AG mit Sitz in DUsseldorf/MUnster unterzeichnet wor-
den sind, behalten unabhangig vom Verwahrstelleniibergang
auf die DekaBank Deutsche Girozentrale mit Sitz in Frankfurt
am Main und Berlin ihre Gultigkeit.

Anhang

Liste der Staaten auBBerhalb des EWR gemaf § 1 Absatz 2
.Besondere Anlagebedingungen”, in denen nach vorheri-
ger Priifung der Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesell-
schaft Immobilien fiir das Immobilien-Sondervermdégen
WestInvest InterSelect erworben werden diirfen.

Der Anteil am Wert des Sondervermdgens, der in dem jeweiligen
Staat héchstens angelegt werden darf, betrégt in folgenden Staa-
ten:

Staat Erwerb bis zu % des Sondervermégens
Europa

Russische Foderation 25%
Schweiz 25 %

Nordamerika
Kanada 44 %
USA 44 %

Mittel- und Stidamerika

Mexiko 25 %
Brasilien 25 %
Ozeanien

Australien 25%
Neuseeland 25%
Asien

China 25 %
Japan 25 %
Singapur 25 %
Afrika

Stdafrika 25%

66



Ill. Anhang

Weitere Fondsdaten auf einen Blick

Westinvest InterSelect

ISIN/WKN

DE0009801423 /980 142

Auflegungsdatum

2. Oktober 2000

Laufzeit des Sondervermogens

unbefristet

Ausgabeaufschlag

maximal

5,50 % des Anteilswertes

derzeit

5,26% des Anteilswertes

Erstausgabepreis

37,91 EUR

Verwaltungsvergiitung p.a.

maximal 0,9 % des Durchschnittswertes des Sondervermdgens (berechnet aus den
Monatsendwerten), weiter begrenzt auf 20 % der Anteilwertsteigerung (vor Fonds-
kosten) im Geschéftsjahr; mindestens jedoch 0,5 % p.a. des Durchschnittswertes des
Sondervermoégens (berechnet aus den Monatsendwerten)

Verwabhrstellenvergiitung

maximal

Bis zu 0,05 % des zum Ende des Geschaftsjahres festgestellten Wertes des Sonder-
vermdgens

derzeit

0,05 %

Ankaufs- / Verkaufs- / Baugebiihr

Einmalig bis zu 1 % des Kauf- / Verkaufspreises bzw. der Baukosten

Projektentwicklungsgebiihr

Einmalig bis zu 2 % der Baukosten

Verbriefung der Anteile

AusschlieBlich in Globalurkunde, keine effektiven Stlcke.

Die in der Vergangenheit ausgegebenen effektiven Stlcke sind bis zum 31. Dezem-
ber 2016 bei einer Wertpapiersammelbank, einem zugelassenen bzw. anerkannten
in- oder auslandischen Zentralverwahrer oder einem anderen geeigneten auslandi-

schen Verwahrer in Sammelverwahrung zu geben.

Ertragsausschiittung

Anfang Juli eines jeden Jahres; die Hohe der Ertragsausschiittung richtet sich im We-
sentlichen nach den Mieteinnahmen des Fonds sowie den Zinseinnahmen aus seinen
Liquiditatsanlagen. Die Ausschittung erfolgt jahrlich nach Bekanntmachung des Jah-
resberichtes. Die Ausschittung mindert den Anteilpreis entsprechend. Die Gesell-
schaft kann unterjahrig zum 31. Juli oder zum 31. Oktober eine Zwischenausschit-
tung vornehmen.

Auftrags- und Abrechnungspraxis

Die an einem Bewertungstag bis 12.00 Uhr bei der Gesellschaft eingegangenen Auf-
trdge werden zum Preis des nachsten Bewertungstages abgerechnet. An Bérsentagen,
die auf die in Hessen gesetzlichen Feiertage Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Christi
Himmelfahrt, Maifeiertag, Pfingstmontag, Fronleichnam und Tag der Deutschen Ein-
heit, 1. und 2. Weihnachtstag fallen sowie am 24. und 31. Dezember wird von einer
Ermittlung des Inventarwertes und des Anteilwertes abgesehen.

Geschaftsjahr

01. April eines Jahres bis 31. Mérz des Folgejahres

Berichterstattung

Jahresbericht

zum 31. Mérz erscheint spatestens sechs Monate nach dem Stichtag

Halbjahresbericht

zum 30. Mérz, erscheint spatestens zwei Monate nach dem Stichtag
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IV. Informationen zur Kapitalverwaltungsgesellschaft

(u.a. Gremien)

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Westlnvest Gesellschaft fur Investmentfonds mbH
Hamborner StraBe 55

40472 Dusseldorf

Postfach 10 42 39, 40033 Duisseldorf

Telefon: (02 11) 8 82 88 - 500

Rechtsform
Gesellschaft mit beschrankter Haftung
HRB 24304, Amtsgericht DUsseldorf

Griindungsdatum
11. April 1989

Eigenkapital
(Stand 31. Dezember 2015)
gezeichnet

und eingezahlt: in Mio. EUR 6,0

Eigenmittel nach § 25

Abs. 1 Nr. 2 KAGB: in Mio. EUR 10,6

Geschéftsfiihrung
Ulrich Bécker?
Burkhard Dallosch'
Torsten Knapmeyer!
Mark Wolter

Gesellschafter

DekaBank Deutsche Girozentrale,
Berlin und Frankfurt am Main (94,9 %)
WIV GmbH & Co. Beteiligungs KG,
Frankfurt am Main (5,1 %)

Aufsichtsrat

Dr. Matthias Danne, Vorsitzender
Mitglied des Vorstandes der DekaBank
Deutsche Girozentrale,

Berlin und Frankfurt am Main

Manuela Better,

stellvertretende Vorsitzende
Mitglied des Vorstandes der
DekaBank Deutsche Girozentrale
Berlin und Frankfurt am Main

Hartmut Wallis, Mitglied
Bankvorstand i.R., Zornheim
(Hauptsitz ist unterstrichen)

1 Gleichzeitig auch Geschaftsfuhrer von Deka Immobilien GmbH und
Deka Immobilien Investment GmbH
2 Gleichzeitig auch Geschéftsfuhrer von Deka Immobilien GmbH

Niederlassungen

Belgien:

Avenue Louise 149, 12e étage
1050 Brissel

N° d'entreprise: 860.438.302

Frankreich:

30 rue Galilée

75016 Paris

HR: R.C.S. Paris B424 469 435 (1999B14488)

Italien:

Via Monte di Pieta 21
20121 Milano

HR: 03646960967

Spanien:

Palacio de Miraflores

Carrera de San Jeronimo 15

28014 Madrid

HR: RM Madrid, hoja M-394467, folio 55,
tomo 22.114, libro 0 seccion 8, Inscripcion 1

Externe Ankaufsbewerter Immobilien

Clemens Gebhri
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Kaufbeuren

Dr. Helge Ludwig
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Augsburg

Hartmut Nuxoll
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Dusseldorf

Stefan Wicht
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Mainz

Externe Bestandsbewerter Immobilien

Carsten Ackermann
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Hagen

Timo Barwolf
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Mdnster
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Stefan Brénner
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Munchen

Birger Ehrenberg
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Mainz

Tobias Gilich
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Hannover

Karsten Hering
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Munchen

Karsten Jungk
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Berlin

Florian Lehn
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Munchen

Martin von Rénne
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Hamburg

Prof. Michael Sohni
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Darmstadt

Manfred Sterlepper
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Frankfurt am Main

Stephan Zehnter

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Munchen

Externe Bewerter der Immobilien-
Gesellschaften

Delfs & Partner mbB Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Hamburg
ProcewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft Wirtschafts-
prufungsgesellschaft, Frankfurt am Main

Verwahrstelle

DekaBank Deutsche Girozentrale

Mainzer Landstral3e 16
60325 Frankfurt am Main

Rechtsform
Anstalt des 6ffentlichen Rechts

Sitz
Frankfurt am Main und Berlin
(Hauptsitz ist unterstrichen)

Eigenkapital

(Stand: 31. Dezember 2015)

gezeichnet und eingezahlt

DekaBank” 447,9 Mio. EUR
Eigenmittel der Deka-Gruppe™”

nach CRR/ CRD IV (mit
Ubergangsregelung) 5.319,0 Mio. EUR

Haupttatigkeit

Geld- und Devisenhandel, Wertpapier-

und Kreditgeschaft (auch Realkredit), -Investmentfondsgeschaft

Abschlusspriifer der Gesellschaft und der von
ihr verwalteten Sondervermégen

KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Frankfurt am Main

Mitgliedschaften

Deutscher Sparkassen- und
Giroverband e. V., Berlin, Bonn

BVI Bundesverband Investment und
Asset Management e. V.,

Frankfurt am Main

* HGB Einzelabschluss

** Die verscharften Aufsichtsanforderungen im Zusammenhang mit dem Re-
formpaket Basel lll in Form der EU-Verordnung Capital Requirements Regulation
(CRR) und der EU-Richtlinie Capital Requirements Directive (CRD IV) sind am 1.
Januar 2014 in Kraft getreten. Die in der CRR festgehaltenen Regelungen zur Zu-
sammensetzung der Eigenmittel und zu den Eigenmittelanforderungen, zu GroB-
krediten und dem VerschuldungsmaB (Leverage Ratio) sowie zur Liquiditatsaus-
stattung und Offenlegung gelten damit in der gesamten EU. Die DekaBank hat
zum Jahresbeginn 2014 die Methodik zur Ermittlung der aufsichtsrechtlichen
Kennziffern an die neuen Anforderungen angepasst und zum 31. Marz 2014
erstmalig ihre Meldung gemaB den neuen regulatorischen Anforderungen abge-
geben. (s. Erlauterung Geschaftsbericht 2014 der Deka-Gruppe, Seite 42)
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Informationsstelle in Luxemburg,

DekaBank Deutsche Girozentrale
Luxembourg S.A.,

38, avenue John F. Kennedy,
-1855 Luxembourg

Die von der Westinvest GmbH verwalteten
Immobilien-Sondervermégen*

Immobilien-Publikumsfonds

Westlnvest InterSelect (2000)
WKN 980 142
ISIN DE 000 980 142 3

Westlnvest ImmoValue (2003)
WKN 980 143
ISIN DE 000 980 143 1

Immobilien-Spezialfonds

WestInvest Spezial 1 (1999)
WKN 980 141
ISIN DE 000 980 141 5

WestInvest TargetSelect Logistics (2008)
WKN 980 144
ISIN DE 000 980 144 9

WestInvest TargetSelect Hotel (2009)
WKN 980 145
ISIN DE 000 980 145 6

WestInvest TargetSelect Shopping (2009)
WKN 980 146
ISIN DE 000 980 146 4

* Angaben in Klammern: Jahr der
Fondsauflage

Stand: September 2016
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