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Kennzahlen , auf einen Blick”

Fondsvermdégen Stand 31.05.2015 Stand 31.05.2014
Fondsvermdégen netto 166.849 115301 TEUR
Fondsvermaogen brutto (Fondsvermégen netto zzgl. Kredite) 223.204 171110 TEUR
Netto-Mittelzufluss' (korrigiert um Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich) 42116 [1.046  TEUR
Finanzierungsquote? 28,6 37,8 %

Immobilienvermogen
Immobilienvermdgen gesamt
(Summe der \/erkihrs%verte/Kaufpreise fur die ersten drei Monate) 196575 147,650 TEUR

davon direkt gehalten 196.975 147.650  TEUR
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0 TEUR

Anzahl der Fondsobjekte gesamt 12 10

davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 0 0
davon im Bau/Umbau 0 0

Veranderungen im Immobilienportfolio'

Ankdufe von Objekten 2 I
Verkaufe von Objekten 0 0

Vermietungsquote® 98,0 96,1 %

Liquiditat
Brutto-Liquiditat* 20313 5718  TEUR
Gebundene Mittel 7452 10441  TEUR
Netto-Liquiditat® 12473 5277  TEUR
Liquiditatsquote’ 7,70 4,60 %

Wertentwicklung (BVI-Rendite)®?

Berichtszeitraum!' 8,6 56 %
seit Auflage' 30,7 203 %

Anteile
Umlaufende Anteile 14.489.338 10.611.209 Stiick
Ausgabepreis 12,10 1,41 EUR
Anteilwert" [1,52 10,87 EUR

Ausschiittung
Tag der Ausschittung 01.09.2015 01.09.2014
Ausschittung je Anteil 0,40 0,27 EUR

Gesamtkostenquote 118 1,05 %
Auflage des Fonds: 24.02.2010
ISIN: DEOOOAQYFRV7
WKN: AOYFRV
Internet: www.catella-realestate.de

Im gesamten Bericht kénnen bei Tabellen und Verweisen aus rechentechnischen Griinden Rundungsdifferenzen zu den sich mathematisch exakt

ergebenden Werten (Geldeinheiten, Prozentangaben usw.) auftreten.

" Im Berichtszeitraum 01.06.2014 bis 31.05.2015, im Vergleichszeitraum
01.06.2013 bis 31.05.2014.

Summe Kredite bezogen auf Summe der Verkehrswerte aller direkt und
indirekt gehaltenen Objekte.

Auf Basis Jahres-Bruttosollmietertrag, durchschnittlich.

Die Bruttoliquiditat errechnet sich aus den Liquiditdtsanlagen korrigiert
um die Forderungen/Verbindlichkeiten aus Anteilsabsatz.

Gebundene Mittel: fir beschlossene Ausschiittungen vorgesehene Mittel,

~

s w

«

flr Ankdufe und Bauvorhaben reservierte Mittel, Bewirtschaftungskosten,

Verbindlichkeiten aus Grundstlickskdufen und Bauvorhaben, Verbindlich-
keiten aus der Grundstticksbewirtschaftung abziiglich Forderungen aus
der Grundstiicksbewirtschaftung, Verbindlichkeiten aus anderen Griinden
und kurzfristige Rickstellungen.

¢ Brutto-Liquiditat abztiglich gebundener Mittel.

7 Netto-Liquiditat bezogen auf Fondsvermdgen netto.

¢ Berechnungsmethode nach Unterlagen des Bundesverbandes Investment
und Asset Management e. V. (BVI): Berechnungsgrundlage: Anlage, Endbe-
wertung und Ertragswiederanlage der Ausschiittung zum Anteilwert
(= kostenfreie Wiederanlage).

? Die jewelilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens ermég-
licht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

10 Angabe zum 31.05.2015 fur den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 31.05.2015,
Angabe zum 31.05.2014 fiir den Zeitraum vom 24.02.2010 bis 31.05.2014.

" Auf einen Ausweis des Riicknahmepreises wird verzichtet, da derzeit kein
Riicknahmeabschlag erhoben wird und somit der Riicknahmepreis dem
Anteilspreis entspricht.
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T atigkertsbericht

Bericht des Fondsmanagements

Situation am Immobilienmarkt Minchen

Rahmenbedingungen in Minchen

Miinchen ist und bleibt einer der
attraktivsten Wirtschaftsstandorte in
Europa. Die Prosperitit der bayeri-
schen Landeshauptstadt wird durch
Spitzenplatzierungen in zahlreichen
Rankings und Studien belegt. Sowohl
Innenstadt als auch die einzelnen
Stadtteile und die Peripherie gelten

als besonders lebenswert im Vergleich
zu anderen Grof3stidten in Europa.
Diese Einschitzung wird durch das
Ranking ,,European Cities and Regions
of the Future 2014 /2015 der Finan-
cial Times Gruppe untermauert. Die
bayerische Landeshauptstadt belegt

in diesem Stddtevergleich, in dessen
Vergleichsbasis tiber 468 Stidte und
Regionen aus ganz Europa cinflieflen,
einen eindrucksvollen sechsten Platz.
Unter den westeuropiischen Stidten
belegt Miinchen sogar den zweiten
Platz. Im Bereich Lebensqualitit landet
Miinchen deutschlandweit auf Platz
eins (Quality of Living Survey 2015

der Unternehmensberatung Mercer).

In diesem Kontext wurde Miinchen im
»Stidteranking 2014 der Wirtschafts-
Woche (WiWo) bereits zum vierten Mal
auf Platz eins gewihlt und darf'sich als
eine der innovativsten Stidte Deutsch-

lands bezeichnen.

Miinchen hat nach den Zah-

len der Bundesagentur fiir Arbeit
(Stand:05/15) mit 5,1 % eine der
niedrigsten Arbeitslosenquoten in

ganz Deutschland. Die bundesdeut-
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sche Arbeitslosenquote liegt zum
Vergleich bei 6,5 %. Zudem ist jede
zweite Frau berufstitig und es gibt
mehr Ausbildungsplitze als Ausbil-
dungssuchende. Doch nicht nur die
niedrige Arbeitslosenquote spiegelt die
Stirke des Wirtschaftsstandortes wider.
Die Erwerbstitigenprognose der Stadt
Miinchen sieht einen Zuwachs auf fast
eine Million Erwerbstitige im Jahr
2025 (vgl. Landeshauptstadt Miin-
chen, Kennzahlen, Stand: 05/14). Die
hohe Kaufkraft der Einwohner ist seit
Jahren das Resultat dieser herausragen-
den wirtschaftlichen Entwicklung der
Landeshauptstadt. Die Stadt Miinchen
weist mit einem durchschnittlichen
Nettoeinkommen von 29.085 EUR pro
Kopf einen deutlich hoheren Wert im
Vergleich zum nationalen Durchschnitt
(21.449 EUR) auf (vgl. Studie GfK
Kaufkraft Deutschland 2015).

Neben der 6konomischen Entwicklung
ist insbesondere die demografische
Komponente der fundamentale Faktor
fir die Nachfrage nach Immobilien.
Seit dem Jahr 2000 weist die Einwoh-
nerzahl der bayerischen Landeshaupt-
stadt ein kontinuierliches Wachstum
auf. Allein von 2000 bis 2009 konnte
die Isarmetropole ein Bevolkerungs-
wachstum von 9,7 % verzeichnen,
wobei im gleichen Zeitraum die
Bevolkerungsentwicklung in der der
Gesamtrepublik mit -0,3 % leicht riick-

ldufig war. Derzeit leben rd. 1,47 Mio.

Einwohner in Miinchen (Stand:
05/2015). Nach der Prognose der Stadt
Miinchen wird die Zahl der Wohnbe-
rechtigten bis 2018 die 1,6 Millionen
tiberschreiten und bis 2028 sogar auf
1,7 Millionen ansteigen. Das Bevolke-
rungswachstum speist sich dabei
insbesondere aus Wanderungsgewinnen
und aus Geburteniiberschiissen (vgl.
Landeshauptstadt Miinchen, Referat
fir Stadtplanung und Bauordnung,
Website, Stand: 05/15).

Bemerkenswert ist, dass im gesamten
Stadtgebiet ein Bevolkerungswachstum
zu verzeichnen ist. Die Prognose fiir
die Zahl der Wohnberechtigten gibt ein
ihnliches Bild fiir die Zukunft wieder:
fiir nahezu alle Stadtbezirke wird mit
einem Bevolkerungszuwachs gerechnet.
Das Bevolkerungsniveau auf Bundes-
ebene ist hingegen seit dem bisherigen
Hochststand im Jahr 2002 riickldufig.
In Zahlen ausgedriickt verringerte sich
zwischen 2000 und 2013 die Bevolke-
rung um knapp 260.000 Personen bzw.
um 0,3 % auf 82 Mio. Einwohner (vgl.
Landeshauptstadt Miinchen, Referat
fir Arbeit und Wirtschaft, Miinchner
Jahreswirtschaftsbericht 2013).

Investmentmarkt

Auch im Jahr 2014 und zu Beginn des
Jahres 2015 zeigt sich die Stirke und
Stabilitit des Miinchner Immobilien-
marktes. Miinchen wird auch weiterhin

als einer der drei vielversprechendsten



Wirtschaftsstandorte in Europa be-
trachtet — nach London und Paris. Das
wirtschaftliche und vor allen Dingen
geldpolitische Umfeld sorgen dafir,
dass noch mehr Kapital nationaler und
internationaler Investoren in Immobi-
lien flielt. Die moderate Erholung der
Weltwirtschaft und die Niedrigzins-
politik der EZB im Jahre 2014 sowie
in den bisherigen Quartalen des Jahres
2015 haben den Miinchner Immobili-
enmarkt ebenso befliigelt. Allein beim
Vergleich des ersten Quartals 2015 mit
dem Vorjahresquartal zeigt sich, dass
sich das Investitionsvolumen in der
Region Miinchen von 1 Mrd. EUR auf
1,24 Mrd. EUR erhoht hat. Dies ent-
spricht einer Steigerung von rd. 24 %
(vgl. Jones Lang LaSalle, Investment-
iberblick, Q1 2015).

Im Jahresvergleich liegt der Fokus der
Investoren immer noch auf Biiroim-
mobilien. Dies wird durch einen
Anteil von 61 % am Gesamttransakti-
onsvolumen untermauert (vgl. Colli-
ers, Blirovermietung & Investment,
2014,/2015). Der Investmentmarkt
wird insbesondere komplettiert durch
die Sektoren Einzelhandel, Industrie,
Logistik und Hotel. Eine Besonderheit
im Jahr 2014 mit Blick auf Transakti-
onen ist, dass 11 % der Gesamtinvesti-
tionen auf Hotels entfallen. Der Anteil
der gemischt genutzten Immobilien
betrigt ebenfalls 11 %. Danach folgen
Handelsimmobilien mit 7 % (vgl. Col-
liers, Biirovermietung & Investment,
2014,/2015).

Wie auch im Vorjahr waren auf der
Kiuferseite insbesondere offene
Immobilienfonds (Publikums- sowie
Spezialfonds) sowie Versorgungswerke
und Pensionskassen vertreten. Auf der
Verkiuferseite waren ebenso die offenen
Immobilienfonds am aktivsten. Wih-

rend der Investmentmarkt im Jahr 2013

noch hauptsichlich von einheimischen
Investoren gepriagt wurde, konnte im
Jahr 2014 ein stirkeres Engagement
ausldndischer Investoren beobachtet
werden. Auch im ersten Quartal 2015
setzt sich dieser Trend fort. In die-

sem Zeitraum stammten rd. 50 % der
investierten Mittel aus dem Ausland.
Die Isarmetropole Miinchen hat sich
somit neben Frankfurt als Stadt fiir den
Markteintritt auslindischer Investoren
etabliert (vgl. Colliers International,
Marktbericht Miinchen Biirovermie-
tung & Investment, Q1 2015). Die aus-
lindischen Investoren sind als tiberwie-
gend risikoaverse Anleger einzustufen
(vgl. Jones Lang LaSalle, Miinchen Of-
fice Market Profile, Q3 2013). Solange
die hervorragenden sozio6konomischen
Rahmendaten sowie wirtschaftlichen
und politischen Risiken fiir Anleger
tiberschaubar bleiben, wird der inter-
nationale Kapitalfluss anhalten und die
Assetklasse Immobilie davon profitie-
ren. Aufgrund des knapper werdenden
Angebots gewinnen Projektentwickler
auf Verkduferseite an Bedeutung. Thr
Umsatzvolumen lag im ersten Quartal
2015 bei rd. 350 Mio. EUR (vgl. Col-
liers, Biirovermietung & Investment
Miinchen, Q1 2015).

Die Verschirfung der Wohnungsknapp-
heit im Innenstadtbereich setzt sich
weiter fort. Der Wohnungsbestand von
rd. 6,23 Mio. Einheiten (vgl. Baye-
risches Landesamt fiir Statistik und
Datenverarbeitung, Stand: 31.12.2012)
soll in den nichsten Jahren sukzessiv
ausgebaut werden. Hierbei steht die
Bebauung der Peripherie und Um-
widmung von alten Betriebs- und
Militirgelinden in Wohnraum im
Vordergrund. Es entstehen insbeson-
dere zahlreiche Wohnungen in den
Stadtteilen am Hauptbahnhof, Laim,
Pasing und Neuaubing durch entspre-

chende Projektierung von brachlie-

genden Flichen. Das knappe Ange-
bot an Wohnraum hat in der Folge
insbesondere Auswirkungen auf die
Kaufpreise fiir selbstgenutztes Eigen-
tum. Ende 2014 lag der Median der
Kaufpreise fiir Eigentumswohnungen
bei 5.590 EUR /m2, dies entspricht
einem Anstieg von rd. 9 % im Vergleich
zum Vorjahr (vgl. Jones Lang LaSalle,
Miinchen Residential City Profile,

2. Halbjahr 2014).

Vermietungsmarkt

Der Miinchener Biirovermietungsmarkt
konnte im Jahre 2014 mit einem star-
ken Schlussquartal von 218.000 m? ein
gutes Gesamtjahresergebnis 2014 (rd.
641.000 m?) erzielen. Fiir Biiromieter
spielen Effektivitits- und Qualititsver-
besserungen und eine gute Anbindung
an Infrastruktur eine zentrale Rolle.
Und im Kampf um Fachkrifte ist die
geeignete Biiroimmobilie nach wie

vor von wesentlicher Bedeutung. Fiir
das Jahr 2015 wird ein Flichenumsatz
von rd. 650.000 m? erwartet. Unter
den Miinchener Teilmirkten fithrt wie
tiblich die Innenstadt beim Umsatzvo-
lumen (rd. 104.000 m?).

Der Leerstand von Biiroflichen ist

im Jahresverlauf um rd. 130.000 m2
gesunken und erreicht per Ende 2014
eine Leerstandsquote von 6,6 %. Das ist
der niedrigste Wert seit 2003. In den
vergangenen Jahren ist die Leerstands-
quote in allen Miinchener Biiroteilmirk-
ten gesunken. Im Jahr 2014 wurden
204.000 m? in neuentwickelten oder
sanierten Biiroimmobilien fertiggestellt.
Das sind 15 % unter dem 10-Jahres-
schnitt. Die Spitzenmiete ist zum Vor-
quartal um 50 Cent gestiegen und no-
tiert bei rd. 33,00 EUR /m?/Monat. Im
Jahresverlauf'ist sie um 4,8 % gewachsen
und fiir 2015 wird ein weiteres Wachs-
tum erwartet. (vgl. Jones Lang LaSalle,
Office Market Profile, Q1 2015)
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T atigkertsbericht

Im ersten Quartal 2015 hat der Biiro-
vermietungsmarkt mit einem Umsatz
von rd. 185.000 m2 den besten Jahres-
auftakt seit sieben Jahren gezeigt. Wie
in der Vergangenheit konzentriert sich
im ersten Quartal 2015 die Anzahl der
Vermietungen mit 24 % auf Biirofli-
chen in der Innenstadt. Allerdings sinkt
in der Innenstadt die Anzahl der Ab-
schliisse, dies ist tiberwiegend auf die
gesunkene Zahl der Leerstandsflichen
zuriickzufiihren. Der Flichenanteil der
Teilmirkte Westend, Schwabing-Nord
und Umland Nord lisst sich mit jeweils
12 % bis 13 % beziffern. Per Ende des
ersten Quartals 2015 betrigt die durch-
schnittliche Spitzenmiete weiterhin rd.
33,00 EUR /m?/Monat. Gleichzeitig
ist die Leerstandquote leicht um 0,5 %
auf 6,6 % gesunken (vgl. Jones Lang
LaSalle, Office Market Profile, Q1
2015).

Auf dem Vermietungsmarkt fiir Wohn-
immobilien ist die mittlere Angebots-
miete in Miinchen im zweiten Halbjahr
2014 auf rund 15,65 EUR /m? gestie-
gen, was auf Jahressicht 2014 einem
Anstieg von 4,4 % entspricht. Das
hochste Preisniveau wird u.a. in den
Stadtteilen Altstadt-Lehel, Ludwigsvor-
stadt-Isarvorstadt und Au-Haidhausen
erzielt. Die dortige mittlere Miete liegt
bei 18,50 EUR /m2. Einen iiberdurch-
schnittlichen Anstieg verzeichnet das
untere Marktsegment der Wohnungen
im Bestand, die sich auf Jahressicht

um rund 6 % verteuern. Dafiir stei-

gen die Mieten fiir die preiswertesten
Wohnungen in der Innenstadt mit

bis zu 7 %. Viele Mietinteressenten
versuchen demnach, nicht nur in der
teuren Innenstadt, auf preisgiinsti-

gere Angebote auszuweichen und sind
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bereit, in weniger gefragten Lagen
und Wohnungen anzumieten. Trotz
der aktuellen Mietanstiege im unteren
Segment bleibt die preisliche Spreizung
im Miinchner Mietwohnungsmarkt
grofl und reicht von 11,00 EUR /m?
in den westlichen Vororten bis nahezu
28,00 EUR /m? in der Innenstadt. Fiir
den gesamten Betrachtungszeitraum
seit 2004 ergibt sich in Miinchen ein
jahrlicher Anstieg der Angebotsmiete
von 3,3 %, was deutlich oberhalb der
Inflationsrate im gleichen Zeitraum
liegt. In absoluten Zahlen stiegen die
Mieten seit 2004 um 4,50 EUR /m2,
was mit Abstand den hochsten Anstieg
in einer deutschen Metropole darstellt
(vgl. Jones Lang LaSalle, Miinchen
Residential City Profile, 2. Halbjahr
2014).

Es bleibt abzuwarten, wie sich die
Mieten in der nichsten Zeit entwickeln
werden. Zum einen entlasten die in den
letzten Jahren gestiegenen Baufertig-
stellungen Teile des Marktes und zum
anderen ist die Mietzahlungsbereit-
schaft immer grofierer Bevolkerungs-
gruppen erschopft. Allerdings stromen
nach wie vor jedes Jahr rund 25.000
zusitzliche Einwohner nach Miinchen,
die auf'absehbare Zeit einen hohen
Druck auf die Mieten im Wohnungs-
markt ausiiben werden (vgl. Jones Lang
LaSalle, Miinchen Residential City
Profile, 2. Halbjahr 2014).

Performance

Der Catella MAX konnte seit Aufla-

ge (24.02.2010) eine Gesamtrendite
nach BVIvon 30,71 % erwirtschaften
(Stand: 31.05.2015). Dieser Wert
entspricht einer durchschnittlichen Jah-

resrendite von ca. 5,8 % p.a. bezogen

auf die gesamte Fondslaufzeit. Im Ge-
schiftsjahr 2014,/2015 (01.06.2014 bis
31.05.2015) konnte der Catella MAX
cine BVI-Gesamtrendite von 8,6 %
realisieren. Somit liegt die Renditeent-
wicklung des Fonds sowohl in Bezug
auf die gesamte Fondslaufzeit als auch
in Bezug auf das letzte Geschiftsjahr
tiber dem angestrebten Zielkorridor der
Rendite nach BVI-Methode von 4,0 bis
5,0 % pro Jahr.

Liquiditat

Das Gesamtvolumen der Liquiditits-
anlagen (Bruttoliquiditit) des Fonds
betrigt zum Stichtag 31.05.2015

rd. 20,31 Mio. EUR (rd. 12,2 %

des Nettofondsvolumens), die freie
Liquiditit unter Berticksichtigung der
Mindestliquiditit (5,0 %) betrigt rd.
5,76 Mio. EUR.

Neuakquisitionen
Im Geschiftsjahr 2014,/2015 wurden

zwei Akquisitionen vorgenommen.

Im August 2014 wurde das Objekt
»campus neue balan, Gebiude 1¢ in
den Fonds eingestellt. Das Objekt
befindet sich in der Claudius-Keller-
Strafle 7 in Miinchen, Haidhausen auf
dem Campus ,,neue balan® — einem
chemaligen Areal der Siemens AG/
Infineon Technologies AG. Nach Revi-
talisierung des gesamten Campus durch
den Verkiufer besticht die ,,neue balan“
durch die Grofle, den Gebiudemix, die
innerstidtische Lage sowie die Anbin-
dung an den Miinchner Ostbahnhof]
den Mittleren Ring und den offentli-
chen Nahverkehr. Der Campus wurde
nach einem Konzept fiir ein Biiro- und
Gewerbegelinde mit industriellem Flair

entwickelt. Das Objekt wurde im Jahr



2009 umfangreich saniert und verfiigt
iber rd. 5.500 m? Biiro-/Seminarfli-
che. Derzeitiger Mieter ist eine Medi-
en- und Designhochschule mit einem
bis Ende September 2024 laufenden
Mietvertrag. Die derzeitige Nutzung
fligt sich bestens ein in das Umfeld des
Campus mit diversen niedergelassenen

Werbeagenturen und Showrooms.

Im September 2014 wurde der Kauf-
vertrag fiir eine weitere Liegenschaft
abgeschlossen. Im November 2014
wurde das Objekt in den Fonds einge-
stellt. Es handelt sich um das gemischt
genutzte Objekt ,,Tumblingerstrafie
34, 34a, 36 in Miinchen, Ludwigs-
vorstadt. Das Gebdudeensemble mit
den Baujahren 1903, 1905 und 2008
ist vom bisherigen privaten Eigentiimer
fortlaufend saniert worden und verfiigt
iiber rd. 4.296 m? Gesamtfliche (davon
derzeit rd. 2.600 m? Wohnfliche). Im
Innenhof ist eine Nachverdichtungs-
moglichkeit von weiteren rd. 500 m?
Wohnraum gegeben, ein rechtswirksa-

mer Vorbescheid liegt vor.

Leerstandssituation

Die stichtagsbezogene Leerstandsquote
des Catella MAX hat sich von 3,1 % per
Ende des Geschiftsjahres 2013,/2014
(Stand: 31.05.2014) auf 0,8 % per Ende
des Geschiftsjahres 2014,/2015 (Stand:
31.05.2015) verringert.

Langfristige Neuvermietungen insbe-
sondere im Sektor Biiro und Gewerbe
in den Objekten Schwanthalerstralie
und Luisenstrafie fithrten zu einer
nachhaltigen Reduktion des Leerstan-
des. Aktuell weisen alle Objekte aufler
die Liegenschaften ,,Augustenstr. 79,
»Riesenfeldstr. 75%, ,, Tumblingerstr.
34, 34a, 36“ eine Vermietungsquote
von 100 % auf. Bei den leerstehenden
Flichen handelt es sich vornehmlich

um kleinteilige Lagerflichen sowie

Stellplitze. Die durchschnittliche
Leerstandsquote im Fondsgeschiftsjahr
2014,/2015 betrug 2,17 %.

Strategische Ausrichtung des
Catella MAX

Das Fondsmanagement wird auch im
kommenden Jahr den selektiven Zukauf
von Liegenschaften bei angemessenem
Rendite-Risiko-Profil fortsetzen. Ins-
besondere gemischt genutzte Immobi-
lien (Biiro- bzw. Arztehiuser mit einem
Anteil an Wohnen), Einzelhandelsob-
jekte ggf. mit einem Anteil an Wohnen

sowie reine Wohnimmobilien stehen

im Fokus. Damit soll sich die gesamte

wirtschaftliche Dynamik der Stadt und
ihres Umfeldes auch in den zukiinfti-

gen Akquisitionen widerspiegeln.

Im Rahmen des Asset Managements
der Bestandsimmobilien beabsichtigt
das Management eine Erhohung der
Wohnquote im Portfolio durch Fli-
chenzuwachs im Rahmen der Nutzung
von vorhandenen Wohnbaureserven
und Nachverdichtung. Weiterhin strebt
das Management durch aktives Asset
Management an, die hohe Vermie-

tungsquote beizubehalten.
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Anlegerstruktur'

(Basis Anzahl Anteile)

Altersvorsorgeeinrichtungen 2,5 %

Kreditinstitute 58,1 % Sonstige Anlegergruppen 1,4 %

Versicherungen 0,7 %

Unternehmen 0,2 %

'%Q Vermdgende Privatpersonen 8,7 %
A

Vermdogensverwalter inkl.

Family Office 19,8 % Private Organisation ohne Erwerbszweck 8,6 %

Geografische Verteilung der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert?, Aufteilung nach Stadtteilen)
\ Ludwigvorstadt 22,0 %
Maxvorstadt 19,8 %
Haidhausen 7,5 %
Milbertshofen 9,7 % . Pasing 11,8 %

Obergiesing 22,6 %

Obermenzing 6,6 %

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

(Berechnung anhand der Nettosollmieten)

Biro 33,7 % Handel/Gastronomie 12,1 %

Freizeit 8,9 %

Wohnen 38,3 % Kfz 3,4 %

' Industrie (Lager, Hallen) 2,8 %
s Hotel 0,7 %

X

Andere 0,1 %
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GroBenklassen der Fondsimmobilien

(Basis Verkehrswert?)

10 <= 25 Mio. EUR 64,1 % 25 <= 50 Mio. EUR 22,6 %

0 <= 10 Mio. EUR 13,3 %

Wirtschaftliche Altersstruktur der Fondsimmobilien

(auf Basis der in den Sachverstindigengutachten angegebenen Restnutzungsdauern)

10 <= |5 Jahre 60,0 % > 20 Jahre 32,5 %

I15<=20Jahre 7,5 %

Branchenanalyse aller Mieter

(auf Basis der monatlichen Nettosollmieten)

Dienstleistungen 18,9 % '.'

Individuals 33,2 %

Grof3- und Einzelhandel 9,4 %

Finanzwesen 6,5 %

Technologie 6,1 %

Sozialeinricht./Hilfsorganisationen 5,7 %

|

Sonstiges 5,6 %

Hotel/Gastronomie 5,4 %

‘ Freie Berufe, Heilberufe, Pflege 5,2 %
P |
\

Medienwirtschaft, Verlagswesen 4,0 %

' Die Richtigkeit der Angaben der Anleger kann nicht garantiert werden.
2 Berechnungsbasis ist der Verkehrswert laut Gutachten; Ansatz Nettokaufpreis

fiir drei Monate bis zur Erstbewertung durch den externen Bewerter. CATELLAMAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2015






T atigkertsbericht

Liquiditatsanlagen

Die Liquidititsanlagen zum Stichtag
belaufen sich auf 20.313 TEUR (Stand
31.05.2014: 15.718 TEUR) und werden al-

lesamt auf laufenden Bankkonten gehalten.

Von der Gesamtliquiditit sind
8.342 TEUR zur Einhaltung der

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen
(direkt)

Euro-Kredite

GESAMT 56.355

Ubersicht Wihrungsrisiken

gesetzlichen Mindestliquiditit vor- den 586 TEUR sowie 5.796 TEUR
geschen. Zur Erfiillung von Verbind- fiir die Ertragsausschiittung und fiir
lichkeiten aus der Grundstiicksbe- 277 TEUR Riickstellungen reserviert.
wirtschaftung sind 2.054 TEUR, fiir Den Verbindlichkeiten aus der Grund-
Verbindlichkeiten aus Grundstiickskiu- stiicksbewirtschaftung stehen ent-

fen und Bauvorhaben 647 TEUR, fiir sprechende Forderungen in Hohe von
Verbindlichkeiten aus anderen Griin- 1.908 TEUR gegeniiber.

In % des Verkehrswertes Kreditvolumen (indirekt tber In % des Verkehrs-
aller Fondsimmobilien Beteiligungsgesellschaften) wertes aller Fonds-
immobilien

in TEUR

28,6 0,0 0,0

Zum Berichtsstichtag bestehen keine Wihrungsrisiken.

Ubersicht Zinsanderungsrisiko

_ in TEUR

unter | Jahr

| bis 2 Jahre
2 bis 5 Jahre
5 bis 10 Jahre
Uber 10 Jahre
GESAMT

13.944 24,7
0 00
7.000 12,5
35411 62,8
0 00
56.355 100,0
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T atigkertsbericht

Ende der Laufzeit der Kredite

In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)

18.000 TEUR

16,000 TEUR

14.000 TEUR

12,000 TEUR

10.000 TEUR

8.000 TEUR

6.000 TEUR

4.000 TEUR

2.000 TEUR

0 TEUR

27,5

13,3 14,2

14,1
12,4
1,1
74
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2030 2035 2040 2042

Ende der Zinsfestschreibung

In % des Kreditvolumens' (Basis Kalenderjahr)

18.000 TEUR

16.000 TEUR

14.000 TEUR

12,000 TEUR

10.000 TEUR

8.000 TEUR

6.000 TEUR

4.000 TEUR

2.000 TEUR

0 TEUR

27,5

24,7

12,5

00 00 0,0

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

" Kreditvolumen gesamt 56.355 TEUR.
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Bericht des Fondsmanagements

Personal und Organisation Im Mai 2015 ergaben sich auflerdem Joset Brandhuber und Bernd Schottel
Ab 01.01.2015 hat Dr. Andreas Kneip Anderungen der Mitglieder des Auf- treten als neue Mitglieder des Aufsichts-
das Mandat als Vorstand der Catella sichtsrates der Gesellschaft. Dr. Andreas rates ein, wihrend Heimo Leopold und
Real Estate AG niedergelegt und ist Kneip fungiert ab Mai 2015 als Auf- Paul Vismans ausgeschieden sind.

in den Aufsichtsrat der Gesellschaft sichtsratsvorsitzender, Knut Pedersen als

gewechselt. stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender.

Miinchen, im August 2015

Catella Real Estate AG

TS /%ég o

B. Fachtner H. Fillibeck J. Werner
Vorstand Vorstand Vorstand
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Renditen

Renditenzahlen in %' DE Gesamt Gesamt Gesamt
direkt direkt indirekt direkt und indirekt

I. Immobilien
Bruttoertrag? 52 52 00 52
Bewirtschaftungsaufwand? -0,7 -0,7 00 -0,7
Nettoertrag? 4,5 4,5 00 4,5
Wertéanderungen? 43 43 00 43
Auslandische Ertragsteuern? 00 0,0 00 00
Ausléndische latente Steuern? 00 00 00 00
Ergebnis vor Darlehensaufwand? 8,8 8,8 00 8,8
lErget'J'nls nac3h Darlehensaufwand 19 19 00 19
in Wahrung
Wahrungsanderungen® 00 0,0 0,0 0,0
Gesamtergebnis in Fondswihrung?® 11,9 11,9 0,0 11,9
II. Liquiditat* 0,4 04 00 04
11l. Ergebnis gesamter Fonds 102

vor Fondskosten®

Ergebnis gesamter Fonds 86
nach Fondskosten (BVI-Methode) ’

Kapitalinformationen [B]= Gesamt Gesamt Gesamt
(Durchschnittszahlen in TEUR)® direkt direkt indirekt direkt und indirekt
Direkt gehaltene Immobilien 178.708 178.708 0 178.708

Uber Beteiligungen gehaltene Immobilien 0 0 0 0
Immobilien gesamt 178.708 178.708 0 178.708
Liquiditat 20469 20469 0 20469
Kreditvolumen 58451 58451 0 58451
Fondsvolumen (netto) [41.248

' Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens erméglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

2 Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene Immobilienvermdgen im jeweiligen Land im Zeitraum 31.05.2014 bis 31.05.2015.

* Bezogen auf das durchschnittliche direkt bzw. indirekt gehaltene eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.05.2014 bis
31.05.2015.

“Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditatsvermogen des Fonds im Zeitraum 31.05.2014 bis 31.05.2015.

° Bezogen auf das durchschnittliche Liquiditats- und eigenkapitalfinanzierte Immobilienvermégen des Fonds im Zeitraum 31.05.2014 bis 31.05.2015.

¢ Durchschnittszahlen werden anhand von |3 Monatsendwerten ermittelt (31.05.2014 bis 31.05.2015).
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Bewertung

Informationen zu Wertanderungen DE Gesamt Gesamt Gesamt
(stichtagsbezogen in TEUR) direkt direkt indirekt direkt und indirekt
Gutachterliche Verkehrswerte Portfolio 196.975 196.975 0 196.975
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio' 10.272 10272 0 10272
Gutachterliche Bewertungsmieten Portfolio' 10219 10219 0 10.219
Positive Wertdnderungen It. Gutachten 34.180 34.180 0 34.180
Sonstige positive Wertanderungen 0 0 0 0
Negative Wertdnderungen It. Gutachten 0 0 0 0
Sonstige negative Wertanderungen 29.734 29.734 0 29.734
Wertanderungen It. Gutachten insgesamt 34.180 34.180 0 34.180
Sonstige Wertanderungen insgesamt -29.734 -29.734 0 -29.734
Vermietung

Vermietungsinformationen

Vermietungsinformationen? DE Gesamt Gesamt Gesamt
in % direkt direkt indirekt direkt und indirekt
Jahresmietertrag Biro 337 337 0,0 337
Jahresmietertrag Handel/Gastronomie 12,1 12,1 00 12,1
Jahresmietertrag Hotel 07 0,7 0,0 07
Jahresmietertrag Industrie 28 28 00 28
(Lager, Hallen)

Jahresmietertrag Wohnen 383 383 00 383
Jahresmietertrag Freizeit 89 89 00 89
Jahresmietertrag Kfz 34 34 0,0 34
Jahresmietertrag Andere 0,1l 0,1 0,0 0,1
Leerstand Biro 08 08 00 08
Leerstand Handel/Gastronomie 03 03 00 03
Leerstand Hotel 00 00 00 00
Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 03 03 0,0 03
Leerstand Wohnen 03 03 00 03
Leerstand Freizeit 00 00 00 00
Leerstand Kfz 03 03 00 03
Leerstand Andere 00 00 00 00
Vermietungsquote 98,0 98,0 0,0 98,0

" Abweichende Werte sind durch unterschiedliche Bewertungen bzw. Berechnungen der externen Bewerter bedingt.
% Berechnung der Jahresmietertréage auf Basis der Nettosollmieten; Berechnung der Leerstande und Vermietungsquote auf Basis der Bruttosollmieten.
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Ubersicht Renditen, Bewertung, Vermietung

Restlaufzeit der Mietvertrage

(Basis Nettosollmieten)

Restlaufzeit der Gesamt Gesamt Gesamt
Mietvertrage in % direkt indirekt direkt und indirekt
Wohnraummietvertrage 384 384 0,0 384
2015 AA A 00 A
2016 69 69 00 69
2017 10,6 10,6 00 10,6
2018 99 9,9 00 9,9
2019 10,3 10,3 00 10,3
2020 39 39 00 39
2021 1,4 |4 00 1,4
2022 03 03 00 03
2023 08 08 00 08
2024 10,2 10,2 00 10,2
2024+ 29 29 00 2,9

Restlaufzeit der Mietvertrage

(Basis Nettosollmieten)

Mietvertrige tiber Wohnraum kénnen vom Mieter unabhingig von der Dauer des Mietverhiltnisses am dritten Werktag eines
Monats zum Ablauf des tibernichsten Kalendermonats gekiindigt werden (§ 573 ¢ Abs.1 BGB). Die Darstellung erfolgt
aggregiert in der Spalte Wohnraummietvertrige. Die Abbildung der auslaufenden Gewerbe- und Stellplatzmietvertrige erfolgt
detailliert fiir die Jahre 2015 bis 2024+.

45 %
409% |- 384
35%
30%
25%
20%
I15%
10,6 9,9 10,3 10,2
10 % 6,9 T
4,4 3,9
1,4 0,3 0,8
0% . | - s | I
& & 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2024+
&L
< C
OS¢
$
&
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Entwicklung des Fonds

(Mehrjahrestibersicht)

Alle Angaben in TEUR 31.05.2015 31.05.2014 31.05.2013 31.05.2012
Immobilien 196.975 147.650 107.770 80.590
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0 0 0 0
Wertpapiere 0 0 0 0
Bankguthaben 20313 15718 10.443 8.835
Sonstige Vermdégensgegenstande 9479 12278 12388 5977
.. Verbindlichkeiten und Riickstellungen 59919 60.345 29.099 28.001
Fondsvermégen in TEUR 166.489 115.301 101.502 67.401
Anzahl umlaufende Anteile 14.489.338 10.611.209 9.567.488 6491019
Anteilwert (EUR) [1,52 10,87 106l 10,38
Ausschiittung je Anteil (EUR) 0,40 027 032 033
Tag der Ausschiittung 01.09.2015 01.09.2014 02.09.2013 03.09.2012

Entwicklung der Rendite

(Mehrjahresiibersicht)!

Berichtszeitraum Berichtszeitraum Berichtszeitraum Berichtszeitraum
2014/2015 2013/2014 2012/2013 2011/2012

Renditekennzahlen in %

I. Immobilien

Bruttoertrag 52 49 57 57
Bewirtschaftungsaufwand -0,7 -1l -4 -1,3
Nettoertrag 4,5 3,8 43 44
Wertanderungen 43 24 2,3 1,0
Auslandische Ertragssteuern 0,0 0,0 00 00
Auslandische latente Steuern 0,0 0,0 0,0 0,0
Ergebnis vor Darlehensaufwand 8,8 6,3 6,7 54
Ergebnis nach Darlehensaufwand in Wahrung 11,9 79 8,3 6,6
Gesamtergebnis in Wahrung 11,9 7,9 8,3 6,6
Wahrungsanderungen 00 00 00 00
Gesamtergebnis in Fondswéhrung 11,9 7.9 8,3 6,6
II. Liquiditat 0,4 0,8 0,6 1,3
Ergebnis gesamter Fonds nach Fondskosten? 8,6 5,6 5,5 4.4

" Die jeweilige historische Wertentwicklung des Sondervermégens erméglicht keine Prognose fir die zukinftige Wertentwicklung.
2 Nach BVI-Methode.

CATELLAMAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2015 19



Entwicklung des Sondervermdgens

EUR EUR

Wert des Sondervermégens am Beginn des Geschiftsjahres 115.300.814,27

I. Ausschiittung fiir das Vorjahr -2.865.026,43
Ausgleichsposten fiir bis zum Ausschiittungstag
ausgegebene bzw. zuriickgegebene Anteile -160.961,58

2. Mittelzufluss/-abfluss

(netto vor Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 42.115.547,92
Mittelzuflisse aus Anteilverkaufen 43.489.977,48
Mittelabflisse aus Anteilrlicknahmen -1.374.429,56

3. Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich 691.938,31

4. Abschreibung Anschaffungsnebenkosten -993.630,03
davon bei Immobilien -993.630,03
davon bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften 0,00

5. Ergebnis des Geschiftsjahres (ohne Ertragsausgleich) 12.760.114,25
davon nicht realisierte Gewinne 7.666.988,82
davon nicht realisierte Verluste 0,00
davon Wahrungskursveranderungen 0,00

Wert des Sondervermégens am Ende des Geschiftsjahres 166.848.796,7 |
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Eridauterung zur Entwicklung
des Sondervermaogens

Die Entwicklung des Sondervermogens
zeigt auf, welche Geschiftsvorfille
wihrend der Berichtsperiode zu dem
neuen in der Vermogensaufstellung des
Fonds ausgewiesenen Vermégen gefiihrt
haben. Es handelt sich also um die Auf-
gliederung der Differenz zwischen dem
Vermogen zu Beginn und am Ende des

Geschiftsjahres.

Die Ausschiittung ergibt sich aus den
Angaben im Bericht des Vorjahres in der

Verwendungsrechnung unter 111

Die Mittelzufliisse aus Anteilver-
kiufen und die Mittelabfliisse aus
Anteilriicknahmen ergeben sich aus
dem jeweiligen Anteilpreis multipliziert
mit der Anzahl der verkauften bzw. der
zuriickgenommenen Anteile. Ausgabe-
aufschlige, die dem Fonds zuflieflen,
werden separat ausgewiesen und erhohen
den Posten Mittelzufliisse aus Anteil-
verkaufen. Riicknahmeabschlige, die
dem Fonds zuflieffen, werden separat
ausgewiesen und mindern den Posten
Mittelabfliisse aus Anteilviicknabmen

(§ 13 Abs. 3 KARBYV). Der Fonds
erhebt derzeit einen Ausgabeaufschlag
bis maximal 2,5 %, Riicknahmeabschlige

werden nicht erhoben.

Der Ausgleichsposten dient der
Berticksichtigung von Anteilaus- und
-riickgaben zwischen Geschiftsjahres-
ende und Ausschiittungstermin.
Anleger, die zwischen beiden Terminen
Anteile erwerben, partizipieren an der
Ausschiittung, obwohl ihre Anteilkiufe
nicht als Mittelzufluss im Vorjahresbe-

richtszeitraum berticksichtigt wurden.

Umgekehrt nehmen Anleger, die ihren
Anteil zwischen diesen beiden Terminen
verkaufen, nicht an der Ausschiittung
teil, obwohl ihre Anteilriickgabe nicht
als Mittelabfluss im Vorjahresberichts-

zeitraum erfasst wurde.

In dem Anteilpreis sind die aufgelaufe-
nen Ertrige pro Anteil mit enthalten.
Die Mittelzu- und -abfliisse werden
ohne Korrektur der Ertragsausgleichsbe-
trige gezeigt. Diese werden in der Ent-
wicklungsrechnung in einem separaten

Posten ausgewiesen.

Unter Abschreibung Anschaffungsne-
benkosten werden die Betrige angege-
ben, um die die Anschaffungsnebenkos-
ten fiir Immobilien bzw. Beteiligungen
im Berichtsjahr abgeschrieben wurden.
Die Abschreibung erfolgt linear iiber
einen Zeitraum von zehn Jahren (vgl. §
248 Abs. 3 KAGB).

Das Ergebnis des Geschiftsjahres ist
der Ertrags- und Aufwandsrechnung zu

entnehmen.

Die im Ergebnis des Geschiftsjahres
enthaltenen nicht realisierten Gewinne
und Verluste ergeben sich bei Immobi-
lien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften aus Wertfortschreibung
und Verinderungen der Buchwerte

im Berichtszeitraum. Erfasst werden
Verkehrswertinderungen aufgrund von
erstmaligen Bewertungen durch externe
Bewerter oder Neubewertungen sowie
alle sonstigen Anderungen im Buch-
wert der Immobilien/Beteiligungen.
Diese konnen z. B. aus der Bildung
oder Auflosung von Riickstellungen fiir
Gewinnsteuern bei Auslandsimmobilien
stammen, aus nachtriglichen Kauf-
preisanpassungen, oder dem Erwerb von

Zusatzkleinflichen usw.

Unter der Position Wahrungskursver-
ianderungen werden Wertverinderungen

aufgrund von Wihrungskursschwankun-

gen erfasst.
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/usammengefasste Vermogensaufstellung

zum 31. Mai 2015

Anteil am
EUR EUR Fondsvermégen

in %

22

A.  Vermogensgegenstinde

l. Immobilien

(siehe Vermdgensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

I. Mietwohngrundstticke

(davon in Fremdwahrung)

2. Geschaftsgrundstiicke

(davon in Fremdwahrung)

3. gemischtgenutze Grundstiicke

(davon in Fremdwahrung)

Summe der Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

(000)

(0,00)

(000)

51.065.000,00

85.315.000,00

60.595.000,00

196.975.000,00

3061

50,13

36,32

118,06

Il.  Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(siehe Vermégensaufstellung, Teil I: Immobilienverzeichnis)

Summe der Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(davon in Fremdwahrung)

(000)

0,00

0,00

Ill.  Liquiditatsanlagen

(siehe Vermdégensaufstellung, Teil Il: Bestand der Liquiditdt)

[. Bankguthaben

(davon in Fremdwahrung)

Summe der Liquiditatsanlagen

(davon in Fremdwahrung)

(0,00)

(000)

2031328143

20.313.281,43

12,17

12,17

IV.  Sonstige Vermogensgegenstinde

I. Forderungen aus der Grundstiicksbewirtschaftung

(davon in Fremdwahrung)

2. Zinsanspriiche

(davon in Fremdwahrung)

3. Anschaffungsnebenkosten
bei Immobilien
(davon in Fremdwahrung)
bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(davon in Fremdwahrung)

4. Andere

(davon in Fremdwahrung)

Summe der Sonstigen Vermogensgegenstande

(davon in Fremdwahrung)

(000)

(000)

(000)

(000)

(000)

(0,00)

1.907.588,02

26212,17

7.225752,18

0,00

319.742,30

9.479.294,67

5,68

Summe Vermdégensgegenstande

(davon in Fremdwahrung)

(000)

226.767.576,10

13591
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B.  Schulden

Anteil am

EUR Fondsvermogen
in %

1. Verbindlichkeiten aus

I. Krediten 56.354.804,13
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
2. Grundsttickskaufen und Bauvorhaben 646.941,39
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
3. Grundstlcksbewirtschaftung 2.053971,14
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
4. anderen Griinden 585.996,57
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Verbindlichkeiten 59.641.713,23 35,75
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Il Riickstellungen 277.066,16 0,17
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
Summe der Schulden 59.918.779,39 3591
(davon in Fremdwahrung) (0,00)
C. Fondsvermégen 166.848.796,7 | 100,00
Anteilwert (EUR) 11,52
Umlaufende Anteile (Stiick) 14.489.338

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdwihrungspositionen.
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Friduterungen zur Vermadgensaufstellung

Fondsvermégen

Zum Stichtag 31.05.2015 betrigt das
Fondsvermogen 166.849 TEUR. Dies
entspricht bei 14.489.338 Anteilen zum
Geschiftsjahresende einem Anteilpreis
von 11,52 EUR.

Im Berichtszeitraum wurden 4.004.917
Anteile ausgegeben und 126.788 Anteile
zurilickgenommen. Dies entspricht einem
Netto-Mittelzufluss von 42.116 TEUR.

Zum Berichtsstichtag zihlen zwolf in
Deutschland (Miinchen) befindliche, di-
rekt gehaltene Objekte zum Portfolio des
Catella MAX. Detaillierte Informationen
zur Zusammensetzung des Immobilien-
vermogens sind im Immobilienverzeich-

nis dargestellt.

Immobilien

Das Immobilienvermogen der direkt
gehaltenen Liegenschaften beliuft sich
zum Berichtsstichtag auf insgesamt
196.975 TEUR. Es setzt sich aus zwei
Wohnimmobilien, sechs Geschifts-
grundstiicken und vier gemischt genutz-

ten Grundstiicken zusammen.

Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Zum Berichtsstichtag bestanden keine
Beteiligungen an Immobilien-Gesell-

schaften.

Liquiditdtsanlagen

Die Liquidititsanlagen belaufen sich
zum Stichtag auf 20.313 TEUR (Stand
31.05.2014: 15.718 TEUR) und werden
allesamt auf laufenden Bankkonten
gehalten. Detaillierte Informationen zur
Zusammensetzung der Liquidititsan-
lagen sind in der Ubersicht Bestand der
Liquiditit dargestellt.
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Von der Gesamtliquiditit sind

8.342 TEUR zur Einhaltung der ge-
setzlichen Mindestliquiditit vorgesehen.
Zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus
der Grundstiicksbewirtschaftung sind
2.054 TEUR, fiir Verbindlichkeiten aus
Grundstiickskdufen und Bauvorhaben
647 TEUR, fiir Verbindlichkeiten aus
anderen Griinden 586 TEUR sowie
5.796 TEUR fiir die Ertragsausschiit-
tung und fiir 277 TEUR Riickstellungen
reserviert. Den Verbindlichkeiten aus der
Grundstiicksbewirtschaftung stehen ent-
sprechende Forderungen in Hohe von
1.908 TEUR gegeniiber.

Sonstige Vermoégensgegenstinde
Die sonstigen Vermogensgegenstin-
de betragen zum Berichtsstichtag
9.479 TEUR.

Die Forderungen aus der Grundstiicks-
bewirtschaftung (1.908 TEUR) setzen
sich zusammen aus Mietforderungen in
Hohe von 91 TEUR sowie Forderungen
aus umlagefihigen Betriebskosten in
Hohe von 1.816 TEUR. Die Zinsan-
spriiche in Hohe von 26 TEUR resultie-
ren aus Bankzinsen. Die fortgefithrten
Anschaffungsnebenkosten der Immobili-
en betragen zum Stichtag 7.226 TEUR.
In den anderen Forderungen in Hohe
von 320 TEUR sind im Wesentlichen
aktivierte Kosten fiir den Dachgeschos-
sausbau in der ,,Schwanseestrafie*

(247 TEUR) enthalten.

Verbindlichkeiten
Die Summe der Verbindlichkeiten be-
trigt zum Stichtag 59.642 TEUR.

Die Verbindlichkeiten aus Krediten in
Hohe von 56.355 TEUR setzen sich

zusammen aus Darlehen fiir die Objekte

»Riesenfeldstraie“ (10.500 TEUR),
»Schwanseestrafle (10.326 TEUR),
»heue balan“ (7.500 TEUR), ,,Lands-
bergerstraffe“ (7.000 TEUR),
»Schwanthalerstrafie® (6.240 TEUR),
»Leopoldstrafie“ (5.646 TEUR), ,, Ver-
distrafie“ (5.000 TEUR) und ,,Pasinger
Triangel“ (4.143 TEUR), aber auch
Sicherheitseinbehalte aus Rechnungen
fur die ,,Augustenstrafie®, ,,Luisenstra-
e, ,,Schwanseestrale“ und ,,Landsber-

gerstrafie”.

Unter den Verbindlichkeiten aus

der Grundstiicksbewirtschaftung in
Hohe von 2.054 TEUR werden mit
1.962 TEUR insbesondere die Voraus-
zahlungen auf Betriebskosten ausge-

wiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen
Griinden iiber 586 TEUR enthalten
Verbindlichkeiten aus Darlehenszinsen
in Hohe von 124 TEUR, Verbindlich-
keiten aus Verwaltungskosten in Hohe
von 122 TEUR, Verbindlichkeiten aus
Umsatzsteuern in Hohe von 88 TEUR
sowie {ibrige Verbindlichkeiten in Héhe
von 251 TEUR.

Riickstellungen

Zum Stichtag bestanden Riickstel-
lungen fiir Kosten der steuerlichen
Beratung, fiir Priifungs- und Veroffent-
lichungskosten in Hohe von insgesamt
77 TEUR sowie Riickstellungen fiir
Instandhaltung und Bau in Hohe von
200 TEUR.






Vermdgensaufstellung

zum 31. Mai 2015

Teil I: Immobilienverzeichnis'
I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wiahrung?

Lage des Grundstticks Art des Grundstticks Art der Nutzung?

Augustenstral3e
DE — 80333 Miinchen — Maxvorstadt G 35 W

Augustenstral3e 79 65 K
03 |
39,1 B
TF F=—lss Luisenstralle 324 G/H
b T . 103 |
2 im s gy DE—80333 Minchen — Maxvorstadt G 99 W
- Luisenstrafe 51453, Theresienstra3e 47a 82 Ho
o1 K
Schwanseestrafle 06 B
DE — 80538 Miinchen — Obergiesing 0,7 G/H
3 Schwanseestrafe 54, 56, 58, W ol 1
Oberaudorfer Strale 1,3,5,7,9, 11, 13, 15, 17 25 K
Scharfreiterstrafle le, 3, 5,7, 7a,9, Il 96,1 W
07 1|
Pasinger Triangel 227 B
4 DE — 81241 Minchen — Pasing WIG 185 G/H
Josef-Retzer-Stral3e 44—48, Bodenstedtstrale 5| 63 K
51,8 W
652 B
Leopoldstralle 266 G/H
5 DE — 80802 Miinchen — Maxvorstadt G 1,6 1
Leopoldstral3e 7 63 K
03 A
Adlzreiterstral3e L6 A
6 DE — 80337 Munchen — Ludwigsvorstadt W '
. 984 W
Adlzreiterstral3e 14
SchwanthalerstraBe 83; E
7 DE — 80336 Muinchen — Ludwigsvorstadt G 7'5 W
SchwanthalerstraBe 75/75a O: D
Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellplatze
G Geschéftsgrundstiick B Biro F Fernwarme, -kilte
G/B  Grundstick im Zustand der Bebauung F Freizeit G Garage
W/G  Gemischt genutztes Grundstlick G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage
T Teileigentum Ho Hotel LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstick | Industrie (Lager/Hallen) PA  Personenaufzug
K Kfz-Stellplatze
W Wohnen
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Erwerbsdatum? Baujahr/Umbaujahr GrundstiicksgroBe Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

in m? Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m?

1965/1966 G, LA, PA/

032010 > 2007-2009 (Teilsanierung) 119 2495 139 A, LA, PA
Ca. 1900 (LuisenstraB3e 5I)
1950 (LuisenstraBe 53)

4/201 2.09 4.599 A, PA

0412010 > 2002-2003 (Renovierung) 0% > 706 '
2007-2008 (Renovierung)
1952/1953 13427/

06/2010 65 1983 (Teilsanierung) 131 12.894 G
20146 13.427

08/2010 44 1989 2369 300/ 1.878 G, PA
2003-2009 (Modernisierung) ' 1.281 ' '
1982

112010 37 2009-2010 (Modernisierung) 1.637 2.698 - A E G PA
2013 (Sanierung Tiefgarage)
1895 137/ 2052/

05/2011 57 1948-1958 1210 -
1992 107 2.082

10/2011 56 2001 1.824 5.538 551 F G, PA

" Die Immobilien wurden innerhalb der einzelnen Kategorien in Abweichung vom Leitfaden des BVI nicht nach Ort,
sondern nach dem Datum des Erwerbes angeordnet.

2 Samtliche Angaben It. Gutachten, sofern nicht anders angegeben. Abweichende Werte zweier Gutachten, die das gleiche
Objekt betreffen, sind durch unterschiedliche Wertungen bzw. Berechnungen der externen Bewerter bedingt.

* Die Nutzflachenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosolimietertrags.

* Ubergang von Nutzen und Lasten.

> Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebaudes gemal Gutachten des externen Bewerters in Jahren.

¢ DG-Neubau und energetische Sanierung in Bauteil | in Q2 2014 abgeschlossen.

CATELLAMAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2015

27



Vermdgensaufstellung

zum 31. Mai 2015

Teil I: Immobilienverzeichnis
I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung'

Lage des Grundstticks Art des Grundstticks Art der Nutzung?

in %

: 3 . VerdistraBe Iz; IG/H
8 T T DE — 81247 Minchen — Obermenzing WIG 76’2 W
ﬁ VerdistraBe 45 2:2 K
54,1 B
Landsberger Straf3e 19,7 G/H
9 DE - 81241 Miinchen — Pasing G |(7)§ {/\/
Landsberger Strale 480—482 78 K
03 A
548 B
Riesenfeldstrale 49 G/H
10 DE - 80809 Miinchen — Milbertshofen WIG BAI}‘B} l/\/
Riesenfeldstral3e 75 40 K
06 A
Campus ,,neue balan” 995 F
[ DE — 81541 Miinchen — Haidhausen G 0'5 K
Claudius-Keller-StraBe 7 '
106 B
Tumblinger Straf3e 179 GH
2 DE — 80337 Miinchen — Ludwigvorstadt WIG égg l/\/
Tumblinger Stral3e 34, 34a, 36 00 F
0,1 A

IIl. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Waihrung

Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

1. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

Art des Grundstiicks Art der Nutzung Ausstattungsmerkmale
E Erbbaurecht A Andere A AuBenstellplatze
G Geschéftsgrundstiick B Biro F Fernwarme, -kilte
G/B  Grundstick im Zustand der Bebauung F Freizeit G Garage
WIG  Gemischt genutztes Grundstiick G/H Gastronomie, Handel K Klimaanlage
T Teileigentum Ho Hotel LA Lastenaufzug
W Mietwohngrundstick | Industrie (Lager/Hallen) PA  Personenaufzug
K Kfz-Stellplatze
W Wohnen
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Erwerbsdatum? Baujahr/Umbaujahr GrundstiicksgroBe Nutzflache Nutzflache Ausstattungs-

in m? Gewerbe Wohnen merkmale
in m? in m?

1012012 59 2004 3.058 1.058 2489 G, PA
52013 55 1988 2019 4.068 1.091 A F G K PA
1972
2/2014 59 2011-2013 (Komplettsanierung 3.053 5225 1.267 A EG PA
auBer Tiefgarage)
1967
08/2014 44 20092010 2.245 5517 - A, FPA
65/ 1.655/ 2673/
1172014 1903/1905/2008 1.830 F PA
55 1997/2003/2006 [.655 2676

! Samtliche Angaben It. Gutachten, sofern nicht anders angegeben. Abweichende Werte zweier Gutachten, die das gleiche
Objekt betreffen, sind durch unterschiedliche Wertungen bzw. Berechnungen der externen Bewerter bedingt.

2 Die Nutzflachenaufteilung erfolgt auf Grundlage des Jahres-Nettosollmietertrags.

3 Ubergang von Nutzen und Lasten.

* Wirtschaftliche Restnutzungsdauer des Gebdudes gemil Gutachten des externen Bewerters in Jahren.
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Ubersicht Verkehrswerte und Mieten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung

Immobilie Zeitraumbezogene Branche des Restlaufzeit der
Leerstandsquote' Hauptmieters Mietvertrage
in % in Jahren?
Augustenstral3e
DE - 80333 Miinchen 2,6 Grof3- und Einzelhandel 2,2
Maxvorstadt

Luisenstrale
2 DE — 80333 Miinchen 44 Medienwirtschaft 33
Maxvorstadt

Schwanseestralle
3 DE — 80538 Minchen 1,2 Individuals 03
Obergiesing

Pasinger Triangel
4 DE — 81241 Minchen 1,0 Freie Berufe 1,5
Pasing

Leopoldstralle
5 DE - 80802 Minchen 0,0 Finanzwesen, Versicherungen 4,7
Maxvorstadt

Adlzreiterstralle

6 DE - 80337 Miinchen 03 Individuals 02
Ludwigsvorstadt
Schwanthalerstral3e

7 DE - 80336 Minchen 57 Technologie 2,7
Ludwigsvorstadt

Verdistrale

8 DE - 81247 Miinchen 02 Soziale Einrichtung, 158
. Hilfsorganisation
Obermenzing

Landsberger Straf3e
9 DE — 81241 Muinchen 34
Pasing

Grof3- und

Einzelhandel 25

Riesenfeldstral3e
10 DE - 80809 Munchen 1,6 Technologie 35
Milbertshofen

Campus ,,neue balan®
I DE - 81541 Minchen 0,0 Schulung, Ausbildung 93
Haidhausen

Tumblinger Straf3e
12 DE — 80337 Miinchen 0,0 Hotel, Gastronomie 2,2
Ludwigsvorstadt

. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

1. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Liandern mit anderer Wihrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.
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Nettosollmiete Nettosollmiete* Gutachterliche Aktueller Verkehrswert Fremdfinanzierungsquote’

annualisiert® Bewertungsmiete® It. Gutachten®
in TEUR in % in TEUR in TEUR in %
5480 6,7 546,5 9.940,0 00
8844 59 8844 15.450,0 00
1.724,7 4,1 2.094,7/2.041,9 44.505,0 232
491,0 53 491,2/493,7 9.615,0 43,1
7483 59 746,0/733,7 13.690,0 41,2
2656 4,1 2552/2664 6.560,0 00
1.088,6 63 1.096,6/1.094.9 17.945,0 348
6998 57 696,0 13.000,0 385
800,0 58 7839/782,8 13.605,0 51,5
1.046,5 5,1 1.039,8/1.042,9 19.160,0 54,8
884.,6 58 884.,6 14.685,0 51,1
7387 38 7529/751,8 18.820,0 00

! Zeitraumbezogene Leerstandsquote im Geschéftsjahr, Basis Jahres-Bruttosolimiete.

% Durchschnittlich gewichtete Restlaufzeit der Mietvertrage in Jahren auf Basis der Nettosolmiete.

> Werte per 31.05.2015.

* (Annualisiert) bezogen auf die Anschaffungskosten.

° Jahresrohertrag laut Sachverstiandigengutachten.

¢ Ansatz Nettokaufpreis fiir drei Monate, ab Erstbewertung Ansatz Mittelwert aus Gutachten der externen Bewerter.
7 Bezogen auf die Verkehrswerte zum Stichtag.
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Ubersicht Anschaffungskosten

I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung

Angaben zur Immobilie

Immobilie Kaufpreis Anschaffungs- davon davon ANK Im Berichtszeit- | Zur Abschrei- | Vorauss.
bzw. nebenkosten Gebiihren sonstige in % des raum abgeschrie- | bung verblei- | verbleibender
Baukosten | gesamt und Steuern | Kosten Kaufpreises| bene ANK bende ANK | AfA-Zeitraum
in TEUR in TEUR in TEUR in TEUR in % in TEUR in TEUR in Monaten
Augustenstralle
DE — 80333 Miinchen 7.550,0 5812 2643 3170 7.7 575 2733 57
Maxvorstadt

Luisenstralle
2 DE — 80333 Muinchen 14.130,5 986,6 4555 531,1 7,0 975 4715 58
Maxvorstadt

Schwanseestral3e
3 DE - 80538 Miinchen 41.309,6 1.222,5 542,5 7336 3,1 130,6 656,7 60
Obergiesing

Pasinger Triangel
4 DE — 81241 Minchen 8.722,0 531,6 3049 226,7 6,1 53,1 2745 62
Pasing

LeopoldstraB3e
5 DE — 80802 Munchen 12.084,8 649,2 413,0 2362 54 64,8 3508 65
Maxvorstadt

Adlzreiterstra3e
6 DE — 80337 Muinchen 59373 550,1 205,9 3442 9,3 550 3252 71
Ludwigsvorstadt

Schwanthalerstral3e
7 DE — 80336 Miinchen 16.368,0 936, 558,1 378,0 57 93,5 5919 76
Ludwigsvorstadt

Verdistral3e
8 DE — 81247 Miinchen 11.462,5 903,2 399,0 504,2 79 90,1 6608 88
Obermenzing

Landsberger Straf3e
9 DE — 81241 Minchen 13.000,0 7209 4375 2834 56 72,1 570,7 95
Pasing

Riesenfeldstralle
|0 DE-80809 Miinchen 18.865,0 1.466,0 660,3 805,7 7.8 146,6 1.270,5 104
Milbertshofen

Campus ,,neue balan”
I DE-8I54l Miinchen 14.430,2 852,0 505,1 3469 59 71,0 7810 110
Haidhausen

Tumblinger Stral3e
12 DE-80337 Miinchen 18.200,0 1.060,9 6174 4435 57 61,9 999,0 I3
Ludwigsvorstadt

. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit anderer Wahrung

Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

lll. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.

IV. Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung liegen zum Stichtag nicht vor.
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Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit EUR-Wihrung

Lage des Grundstiicks Art des Grundstiicks Ubergang von Nutzen und Lasten

Claudius-Keller-StraBBe 7

Deutschland DE — 81669 Miinchen Geschaftsgrundstiick 08/2014
Tumblinger StraBe 34, 34a, 36 Blrogebdude,
Deutschland DE - 80337 Miinchen Hochschule 1172014

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Ankiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

[ll. Immobilien-Gesellschaften in Laindern mit EUR-Wahrung

Ankidufe von Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit EUR-Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

IV. Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung

Ankidufe von Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wiahrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Verkaufe

I. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit EUR-Wahrung

Verkiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit EUR-Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

Il. Direkt gehaltene Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung

Verkiufe von direkt gehaltenen Immobilien in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

[ll. Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit EUR-Wahrung

Verkiufe von Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit EUR-Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.

IV. Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wahrung

Verkiufe von Immobilien-Gesellschaften in Lindern mit anderer Wihrung fanden im Berichtszeitraum nicht statt.
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Vermdgensaufstellung

zum 31. Mai 2015

Teil ll: Bestand der Liquiditat

Bei den Liquidititsanlagen mit einem
Gesamtvolumen von 20.313 TEUR
(12,2 % des Fondsvermogens) handelt es

sich in voller Hohe um Bankguthaben.

Auf dem laufenden Konto des Fonds
(,,Sperrkonto®) bei der Verwahrstel-

le werden zum Stichtag 646 TEUR
gehalten. Die Verzinsung betrigt zum
31.05.2015 0,000 %. Des Weiteren
befinden sich 17 TEUR auf einem

|. Geldmarktinstrumente

Konto der Kreissparkasse Miinchen
Starnberg-Ebersberg mit einer Ver-
zinsung von 0,050 % zum 31.05.2015
und 9.003 TEUR auf einem Konto der
Aareal Bank AG mit einer Verzinsung
von 0,100% zum 31.05.2015. Auf Kon-
ten der ING Niederlande befinden sich
10.003 TEUR mit einer Verzinsung von
0,580% zum 31.05.2015 sowie 1 TEUR
auf einem Konto der Bank Sarasin ohne
Verzinsung per 31.05.2015.

Geldmarktinstrumente liegen zum Stichtag nicht vor.

Die Mieteingangs- und Betriebskosten-
konten weisen ecinen Endbestand von
insgesamt 788 TEUR aus. Diese werden
komplett bei der UniCredit Bank AG
gehalten. Die Verzinsung betrigt zum
31.05.2015 0,000 %.

Die Geldanlagen werden bei Drittin-
stituten gehalten. Es bestehen keine
Konzernverbindungen mit der Catella
Real Estate AG.

Stand 31.05.2015

Il. Investmentanteile

Investmentanteile liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 31.05.2015

[ll. Wertpapiere

Wertpapiere liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 31.05.2015

IV. Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte

Stand 31.05.2015

Wertpapier-Pensionsgeschifte und Wertpapier-Darlehensgeschifte liegen zum Stichtag nicht vor. -

V. Sicherungsgeschifte
I. Devisentermingeschifte

Liegen zum Stichtag nicht vor.

Stand 31.05.2015

2. Zins-Swaps

Liegen zum Stichtag nicht vor.
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Teil lll: Sonstige Vermogensgegenstande, Verbindlichkeiten und Riickstellungen, zusatzliche Erlauterungen

_

Sonstige Vermogensgegenstande

Anteil am
Fondsvermaogen in %

. Forderungen aus der Grundsticksbewirtschaftung

(davon in Fremdwahrung)
davon Betriebskostenvorlagen
davon Mietforderungen

1.907.588,02
(000)
1.816.272,64
9131538

I,14

2. Zinsanspriiche

(davon in Fremdwahrung)

26212,17
(0,00)

0,02

3. Anschaffungsnebenkosten

(davon in Fremdwahrung)

bei Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

7.225752,18
(000)
7.225752,18
(000)
0,00
(000)

4,33

Andere

(davon in Fremdwahrung)

davon aus Anteilsumsatz

davon aus Sicherungsgeschaften

Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag
TEUR TEUR

0,00 0,00

319.742,30
(0,00)
0,00
0,00
Vorl. Ergebnis
EUR
0,00

0,19

Verbindlichkeiten aus

I. Krediten

(davon in Fremdwahrung)
davon kurzfristige Kredite (§ 199 KAGB)

56.354.804,13
(000)
0,00

3378

2. Grundsttickskdufen und Bauvorhaben

(davon in Fremdwahrung)

64694139
(0,00)

039

3. Grundstiicksbewirtschaftung

(davon in Fremdwahrung)

2053971,14
(000)

1,23

4. anderen Grinden

(davon in Fremdwahrung)

davon aus Anteilsumsatz

davon aus Sicherungsgeschaften

Kurswert Verkauf Kurswert Stichtag
TEUR TEUR

0,00 0,00

585.996,57
(0,00)
0,00
0,00
Vorl. Ergebnis
EUR
0,00

035

Riickstellungen

277.066,16

0,17

(davon in Fremdwahrung)

Fondsvermogen (EUR)
Anteilwert (EUR)

Umlaufende Anteile (Stiick)

(000)

166.848.796,71
11,52

14.489.338

100,0

Zum Berichtsstichtag gibt es keine Fremdwihrungspositionen.
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Ertrags- und Aufwandsrechnung

flr den Zeitraum vom . Juni 2014 bis zum 31. Mai 2015

I. Ertrage

EUR

EUR

EUR

I. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Inland
(davon in Fremdwahrung)

(000)

12.280,76

2. Zinsen aus Liquiditatsanlagen im Ausland (vor Qst)

(davon in Fremdwahrung)

(000)

62.960,76

3. Sonstige Ertrage
(davon in Fremdwahrung)

(000)

22731543

4. Ertrage aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)

(000)

8.980.276,22

Summe der Ertrige

9.282.833,17

Il.  Aufwendungen

|. Bewirtschaftungskosten

a) Betriebskosten
(davon in Fremdwahrung)

b) Instandhaltungskosten
(davon in Fremdwahrung)

¢) Kosten der Immobilienverwaltung
(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstige Kosten
(davon in Fremdwahrung)

(000)
(000)
(000)

(000)

162.814,43
675.887,03
28553577

53.460,88

1.177.698,11

2. Zinsen aus Kreditaufnahmen
(davon in Fremdwahrung)

(000)

1.352.087,72

3. Verwaltungsverglitung

1.268.913,33

4. Verwahrstellenverglitung

45.000,00

5. Prifungs- und Veroffentlichungskosten

93.124,76

6. Sonstige Aufwendungen
davon Kosten externer Bewerter

Summe der Aufwendungen

169.317,49

252.883,82

4.189.707,74

lll.  Ordentlicher Nettoertrag

5.093.125,43
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_

IV.

VerduBerungsgeschafte

I. Realisierte Gewinne
a) aus Immobilien
(davon in Fremdwahrung)
b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)
¢) aus Liquiditatsanlagen
(davon in Fremdwahrung)
d) Sonstiges
(davon in Fremdwahrung)

(000)
(000)
(000)

(000)

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

2. Realisierte Verluste

a) aus Immobilien

(davon in Fremdwahrung)

b) aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
(davon in Fremdwahrung)

¢) aus Liquiditatsanlagen

(davon in Fremdwahrung)

d) Sonstiges

(davon in Fremdwahrung)

(000)
(000)
(000)

(000)

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

Ergebnis aus VerauBerungsgeschiften

0,00

Ertragsausgleich/Aufwandsausgleich

69193831

V.

Realisiertes Ergebnis des Geschaftsjahres

5.785.063,74

VI.

Nicht realisiertes Ergebnis des Geschéftsjahres

I. Nettoveranderung der nicht realisierten Gewinne

7.666.988,82

2. Nettoverdanderung der nicht realisierten Verluste

0,00

3. Wahrungskursanderungen

Summe der nicht realisierten Ergebnisse des Geschiftsjahres

0,00

7.666.988,82

VII.

Ergebnis des Gechéftsjahres

13.452.052,56
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Eriauterung zur Ertrags- und
Aufwandsrechnung

Ertrige
Die Ertrige im Berichtszeitraum betra-
gen insgesamt 9.283 TEUR.

Die Ertrige aus Immobilien in Hohe
von 8.980 TEUR sind die erwirtschaf-

teten Mietertrige der Immobilien.

Insgesamt wurden im Geschiftsjahr
Ertrige aus Liquidititsanlagen in
Hohe von 75 TEUR erzielt. Diese re-

sultieren aus Zinsen fiir Bankguthaben.

Die Position sonstige Ertrige in Hohe
von insgesamt 227 TEUR resultiert im
Wesentlichen aus der Auflésung von
Riickstellungen (165 TEUR).

Aufwendungen

Die Aufwendungen in Hohe von
4.190 TEUR beinhalten Bewirtschaf-
tungskosten, Kosten fiir Darlehens-
zinsen, Kosten der Verwaltung des
Sondervermogens, Verwahrstellen-
vergiitung, Priifungs- und Veroffent-
lichungskosten, Aufwendungen fiir

Sachverstindige sowie iibrige Kosten.

Die Bewirtschaftungskosten in Hohe
von 1.178 TEUR setzen sich aus Be-
triebskosten, Instandhaltungskosten,
Kosten der Immobilienverwaltung und

sonstigen Kosten zusammen.

Die Betriebskosten in Hohe von
163 TEUR betreffen die auf Mieter
nicht umlegbaren Nebenkosten. Die
Position Instandhaltungskosten in
Hohe von 676 TEUR bezicht sich
auf die Mafinahmen zur langfristigen

Werterhaltung. Bei den Kosten der
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Immobilienverwaltung in Hohe von
286 TEUR handelt es sich im Wesentli-
chen um Kosten der Hausverwaltung.
Die sonstigen Kosten (53 TEUR)
betreffen Kosten fiir Erst- und Neu-
vermietung der Objekte sowie iibrige
Aufwendungen und nicht abzugsfihige

Vorsteuerbetrige.

Die Position Zinsaufwendungen
(1.352 TEUR) beinhaltet Dar-
lehenszinsen fiir die Objekte
»Riesenfeldstrafie“ (298 TEUR),
“Schwanthalerstraie“ (213 TEUR),
»Leopoldstrafie“ (170 TEUR),
yVerdistraffe“ (139 TEUR), ,,Lands-
bergerstrafie“ (137 TEUR), ,,Pasinger
Triangel“ (110 TEUR), ,,neue balan“
(EUR 85 TEUR), ,,Schwanseestraie“
(85 TEUR), fiir ein kurzfristiges
Darlehen (EUR 115 TEUR) sowie

Kosten, die diese Darlehen betreffen.

Im Berichtszeitraum fielen fiir die
Vergiitung an die Fondsverwaltung
1.269 TEUR an. Die Ankaufsgebiihren
fiir die Objekte sind hier nicht ent-
halten, da diese nicht in den Aufwand
gebucht werden, sondern als Anschaf-
fungskosten des jeweiligen Objektes

beriicksichtigt werden.

Die Verwahrstellenvergiitung im
abgelaufenen Geschiftsjahr betrug

45 TEUR, die Priifungs- und Verof-
fentlichungskosten 93 TEUR.

Die Sachverstindigenkosten des
abgelaufenen Geschiftsjahres belaufen
sich auf 169 TEUR. Die sonstigen

Aufwendungen sind die dem Sonder-

vermogen gemifd § 11 (5) BAB belast-
baren Kosten; sie enthalten Beratungs-
kosten in Hohe von 84 TEUR.

Ergebnis aus
VeriuBerungsgeschiften
Es haben keine Verduflerungsgeschifte

im Berichtsjahr stattgefunden.

Ertragsausgleich

Der Ertragsausgleich in Héhe von
691 TEUR ist der Saldo der von
Anteilserwerbern im Berichtszeitraum
als Ausgleich fiir aufgelaufene Ertrige
gezahlten Betrige bzw. vom Fonds bei
Anteilriicknahme im Riicknahmepreis

vergliteten Ertrige.

Realisiertes Ergebnis

des Geschiftsjahres

In Summe ergibt sich fiir das abge-
laufene Jahr ein realisiertes Ergebnis
des Geschiftsjahres in Hohe von
5.785 TEUR.

Nicht realisiertes Ergebnis

des Geschiftsjahres

Das nicht realisierte Ergebnis des
Geschiftsjahres in Hohe von insgesamt
7.667 TEUR resultiert aus Nettoverin-
derung der nicht realisierten Gewinne

bei Immobilien.
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Verwendungsrechnung

zum 31. Mai 2015

I. Fiir die Ausschiittung verfligbar

1. Vortrag aus dem Vorjahr

2. Ertragsausgleich auf den Gewinnvortrag
3. Realisiertes Ergebnis des Geschiftsjahres

4. Zufiihrung aus dem Sondervermogen

II. Nicht fiir die Ausschiittung verwendet
1. Einbehalt von Uberschiissen gemif § 252 KAGB
2. Der Wiederanlage zugefiihrt

3. Vortrag auf neue Rechnung

[ll. Gesamtausschiittung
1. Zwischenausschiittung
a) Barausschiittung
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer
¢) Einbehaltener Solidarititszuschlag
2. Endausschiittung
a) Barausschiittung
b) Einbehaltene Kapitalertragsteuer
¢) Einbehaltener Solidarititszuschlag

Gesamtausschiittung auf 14.489.338 ausgegebene Anteile

Fiir die Ermittlung der investmentrechtlichen Besteuerungsgrundlagen liegt eine Bescheinigung

nach § 5 InvStG vor.

CATELLAMAX | JAHRESBERICHT ZUM 31. MAI 2015

insgesamt je Anteil

EUR 285.278,88 0,02
EUR 113.539,57 0,01
EUR 5.785.063,74 0,40
EUR 0,00 0,00
EUR 6.183.882,19 0,43
EUR 0,00 0,00
EUR 1.000,00 0,00
EUR 387.146,99 0,27

388.146,99 0,27
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 5.795.735,20 0,40
EUR 0,00 0,00
EUR 0,00 0,00
EUR 5.795.735,20 0,40



Vortrag aus dem Vorjahr
Der Vortrag aus dem Vorjahr betriagt
285.278,88 EUR.

Ertragsausgleich auf den
Gewinnvortrag

Der Ertragsausgleich auf den Gewinn-
vortrag betrigt 113.539,57 EUR.

Realisiertes Ergebnis des
Geschiftsjahres
Das realisierte Ergebnis des Ge-

schiftsjahres zum 31.05.2015 betrigt
5.785.063,74 EUR.

Ausschiittungstermin ist der 01.09.2015.
Miinchen, im August 2015

Catella Real Estate AG

d‘/’m
-—-—'—'_-_”____""-\\
B. Fachtner

Vorstand

Zufiihrung aus dem
Sondervermégen
Es findet keine Zufiihrung aus dem

Sondervermogen statt.

Einbehalte von Uberschiissen
gemaB § 252 KAGB

Aus dem Ergebnis des Geschiftsjahres
werden Einbehalte gem. § 12 (2) BAB
i. H. v. 1.000,00 EUR vorgenommen.

Wiederanlage
Aus dem Ergebnis des Geschiftsjahres

wurde keine Wiederanlage vorgenommen.

/ o

H. Fillibeck
Vorstand

Vortrag auf neue Rechnung
Es werden Ertrige in Hohe von
387.146,99 EUR auf neue Rechnung

vorgetragen.

Fir Ausschiittung

vorgesehene Ertrige

Bei 14.489.338 umlaufenden
Anteilen betrigt die Ausschiit-

tung am 01.09.2015 insgesamt
5.795.735,20 EUR. Somit werden pro
Anteil 0,40 EUR ausgeschiittet.

7

J. Werner
Vorstand
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|. Angaben nach der Derivateverordnung

Derivate lagen weder zum Stichtag noch wihrend des Berichtszeitraums vor.

Il. Sonstige Angaben
Anteilwert 11,52 EUR
Umlaufende Anteile zum Stichtag (Stiick) 14.489.338




lll. Angaben zu den Verfahren zur Bewertung der Vermogensgegenstande

Inhaltsverzeichnis
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Immobilien

Grundlagen der Immobilienbewertung

Ankaufs- und Regelbewertungen

Auflerplanmiflige Nachbewertungen

Organisation der Bewertertitigkeit

Auswahl, Bestellung und Abberufung der Bewerter

5.1 Fachkunde und Unabhingigkeit der Bewerter

5.2 Qualifikationsnachweise des Bewerters

5.3 Versicherung

5.4 Honorar

Wertbegriff und Bewertungsmethoden

Bewertungsstichtage und Bewertungsfrequenz

Kontrollen tiber die Auswahl von Inputs, Quellen und Methoden fiir die Bewertung
Verfahren fiir den Informationsaustausch

Objektbesichtigungen

Bewertungsgutachten

Eskalationsmafinahmen zur Beseitigung von Differenzen hinsichtlich der Bewertergutachten

Beteiligungen an Immobilien- Gesellschaften

Sonstige Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Bankguthaben

Wertpapiere, Investmentanteile und Geldmarktpapiere

2.1 An einer Borse zugelassene/in organisiertem Markt gehandelte Vermogensgegenstinde

2.2 Nicht an Borsen oder in organisierten Mirkten gehandelte Vermogensgegenstinde oder
Vermogensgegenstinde ohne handelbaren Kurs

2.3 Investmentanteile

2.4 Geldmarktinstrumente

Derivate

Wertpapier-Darlehen

Wertpapier-Pensionsgeschifte

Forderungen

Anschaffungsnebenkosten

Verbindlichkeiten

Riickstellungen

9.1 Ansatz und Bewertung von Riickstellungen

9.2 Besonderheiten bei der Ermittlung von Riickstellungen fiir passive latente Steuern

Zusammengesetzte Vermogensgegenstinde und Verbindlichkeiten

Grundsitze ordnungsmifliger Buchfithrung

Eskalationsmafinahmen zur Beseitigung von Differenzen bei sonstigen Vermogensgegenstinden,

Verbindlichkeiten und Riickstellungen

Auf Fremdwihrung lautende Vermogensgegenstinde, Verbindlichkeiten und Riickstellungen
Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil
Anlagestrategie des Sondervermogens und zulissige Vermogensgegenstinde

Uberpriifung der Bewertungsgrundsitze und -verfahren

VIII. Uberpriifung des Werts der einzelnen Vermdgensgegenstinde
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Die Bewertung der Vermégensgegen-
stinde, Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen des Sondervermégens erfolgt
gemif den Grundsitzen fiir die Kurs-
und Preisfeststellung, die im Kapital-
anlagegesetzbuch (,, KAGB*“) und der
Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und
-Bewertungsverordnung (,, KARBV*)
genannt sind, sowie den folgenden

Grundsitzen:

|. Immobilien

I. Grundlagen der
Immobilienbewertung

Fiir die Bewertung von Grundstii-
cken, grundstiicksgleichen Rechten
und vergleichbaren Rechten nach dem
Recht anderer Staaten (,,Immobilien)
oder Immobilien, die fiir Rechnung des
Sondervermogens erworben wurden,
bestellt die Gesellschaft externe Bewer-

ter (,, Bewerter®) in ausreichender Zahl.

Die Bewerter haben die nach dem
KAGB und den Anlagebedingungen
fur das jeweilige Sondervermogen
vorgeschenen Bewertungen durchzu-

fiihren.

Die Bewerter haben insbesondere zu

bewerten:

— die fiir Sondervermogen bzw. fiir Im-
mobilien-Gesellschaften, an denen die
Gesellschaft fiir Rechnung von Son-
dervermogen beteiligt ist, zum Kauf
vorgeschenen Immobilien, fiir die ihm
von der Gesellschaft die Zustindigkeit

zur Bewertung zugewiesen ist;

— die zum Sondervermogen bzw.

zu Immobilien-Gesellschaften, an
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denen die Gesellschaft fiir Rechnung
von Sondervermogen beteiligt ist,
gehorenden Immobilien, fiir die ihm
von der Gesellschaft die Zustindig-
keit zur Bewertung zugewiesen ist,
mindestens in dem von den Anla-
gebedingungen der entsprechenden
Sondervermogen vorgesehenen
Turnus, sofern die Gesellschaft keinen

fritheren Auftrag erteilt;

—die zur Verduflerung vorgesehenen
Immobilien von Sondervermogen
bzw. der Immobilien-Gesellschaften,
an denen die Gesellschaft fiir Rech-
nung von Sondervermogen beteiligt
ist, und fiir die ihm von der Gesell-
schaft die Zustindigkeit zur Bewer-
tung zugewiesen ist. Das Gutachten
darf nicht linger vor Abschluss des
Kaufvertrags erstellt worden sein, als
dieses nach dem in den Anlagebedin-
gungen der entsprechenden Sonder-
vermogen vorgesehenen Turnus zu-
lissig ist; § 251 Abs. 1 Satz 3 KAGB

ist zu beachten;

— die zu Sondervermogen bzw. zu
Immobilien-Gesellschaften, an
denen die Gesellschaft fiir Rechnung
von Sondervermogen beteiligt ist,
gehorenden Immobilien, fiir die ihm
von der Gesellschaft die Zustindig-
keit zur Bewertung zugewiesen ist,
innerhalb von zwei Monaten nach der

Bestellung eines Erbbaurechtes.

Immobilien werden zum Zeitpunkt des
Ubergangs von Besitz/Nutzen und

Lasten mit dem Kaufpreis angesetzt.

Die Behandlung von Anschaftungs-
nebenkosten ist in Abschnitt IT1. 7.)
geregelt.

Weitere Einzelheiten zur Bewertung
ergeben sich aus den Vorschriften des
KAGB sowie der KARBV.

2. Ankaufs- und Regelbewertungen
Die Ankaufsbewertung von in § 231
Abs. 1 Nr. 1 bis 6 KAGB genannten
Vermogensgegenstinden ist bis zu
einer Grofie von 50 Mio. EUR von
einem Bewerter und ab einer Gro-

fe von mehr als 50 Millionen EUR
von zwei voneinander unabhingigen
Bewertern, die nicht zugleich regelmi-
fige Bewertungen nach §§ 249, und
251 Satz 1 KAGSB fiir die Gesellschaft
durchfiihren, vorzunehmen. Entspre-
chendes gilt fiir Vereinbarungen tiber
die Bemessung des Erbbauzinses und
iiber dessen etwaige spitere Anderung.
Vor der Bestellung des Erbbaurechts ist
die Angemessenheit des Erbbauzinses

entsprechend Satz 1 zu bestitigen.

Die Ankaufsbewertung darf zum
Ankaufszeitpunkt (notarielle Beurkun-

dung) nicht dlter als drei Monate sein.

Bei Immobilien, die nicht in Euro-Lin-
dern belegen sind, ist in Bezug auf die
Einhaltung der 50 Mio. EUR-Grenze
der Umrechnungskurs zum Zeitpunkt der

Beauftragung des Gutachtens mafigeblich.

Die Regelbewertung sowie aufier-
planmifige Bewertungen von Ver-
mogensgegenstinden im Sinne des

§ 231 Absatz 1 KAGB sowie des § 234
KAGSB sind stets von zwei voneinander
unabhingigen Bewertern durchzufiih-
ren. Zur Ermittlung eines Verkehrswer-
tes pro Vermogensgegenstand wird aus
den beiden unabhingig voneinander
erstellten Gutachten der arithmetische

Mittelwert berechnet.



Der Wert der Vermogensgegenstinde im
Sinne des § 231 Absatz 1 KAGB und des
§ 234 KAGSB ist innerhalb eines Zeit-

raums von drei Monaten zu ermitteln.

Die Bewertungen werden gleichmifig
tiber das Quartal verteilt. Die erste
Regelbewertung muss ausgehend vom
Tag des Ubergangs von Besitz/Nutzen
und Lasten bzw. der Fertigstellung

des Bauvorhabens innerhalb von drei

Monaten erfolgen.

3. AuBerplanmiBige
Nachbewertungen

Der Wert der Immobilien ist stets
erneut zu ermitteln und anzusetzen,
wenn nach Auffassung der Gesellschaft
der zuletzt ermittelte Wert auf Grund
von Anderungen wesentlicher Bewer-
tungsfaktoren nicht mehr sachgerecht
ist; die Gesellschaft hat ihre Entschei-
dung und die Griinde dafiir nachvoll-

ziehbar zu dokumentieren.

Mogliche signifikante Bewertungsfak-

toren konnen beispielsweise sein:

Umwelt

Einflisse aus Umweltkatastrophen wie
z. B. Hochwasser, Brinde, Vulkanausbrii-
che, Wirbelstiirme, Erdbeben, Erdrutsche

Grund und Boden

Nach Erwerb bekannt gewordene

— Verunreinigung von Grund und
Boden durch Grundwasserverschmut-
zungen bedingt durch chemische
Riickstinde

— Einlagerungen von unterirdischen
Tanks und toxischen Reststoffen
sowie Kampfmittel

— Reststoffentsorgungen von Schlick,
Kldrschlamm, Farben, Lacken und
Olen

— Gefahrenabfille von giftigen Sub-
stanzen, asbesthaltige Materialien,

radioaktive Strahlung

Rechtliche Gegebenheiten

— Rechtsverlust aufgrund von Enteig-
nung nach § 95 Abs. 1 S. 1 BauGB

— Abschluss/Verlingerung/Beendi-
gung von Mietvertrigen

— Insolvenzen von Mietern

Sonstiges

— Verinderung des Marktumfelds, z. B.
Rendite- und Mietentwicklung

—Schiden am Objekt/auflerordentliche

Investitionen

4. Organisation der
Bewertertitigkeit

Fiir die Organisation der Bewerter ist die
Abteilung Valuation verantwortlich. Hier-
zu gehort insbesondere die Auswahl der
Bewerter als auch die Priifung der von den
Bewertern erstellten Bewertungsgutach-
ten. Eine Neufestlegung bzw. Anpassung
der Organisation der Bewertertitigkeit
kann z. B. bei einer Anderung der ge-
setzlichen Rahmenbedingungen oder aus

internen Anlissen heraus erforderlich sein.

Valuation wihlt die Bewerter nach
fachlichen Kriterien aus und schligt

diese zur Bestellung vor.

Valuation koordiniert den gesamten Pro-
zess der Durchfiihrung aller Bewertungen
(Ankaufs- und Folgebewertungen) durch

die Bewerter. Im Einzelnen gehoren dazu:

— Festlegung und terminliche Uber-
wachung der Bewertungsstichtage
sowie das termingerechte Einholen
objektspezifischer Daten und die
Plausibilisierung derselben.

— Beauftragung der Bewerter unter
Verwendung der zugelieferten Infor-
mationen und ggf. Teilnahme an den
Objektbesichtigungen.

— Priifung der Gutachten, ob alle zu-
grundegelegten Primissen den Fakten
entsprechen sowie deren anschlieflen-

de interne Freigabe.

— Uberpriifung der von den Bewer-
tern ausgestellten Rechnungen auf

Richtigkeit.

Valuation tiberwacht die Einhaltung
dieser Bewertungsgrundsitze und
berichtet tiber Verstofle im Rahmen der

internen Vorgaben.

Die Gesellschaft hat jihrlich einen
Geschiftsverteilungsplan aufzustellen,
der regelt, welcher Bewerter die Be-
wertung einer Immobilie zu welchem
Stichtag durchfiihrt. Die Geschiftsver-
teilung soll eine Vertretungsregelung
fiir den Fall treffen, dass ein Bewerter
(z. B. wegen Krankheit, Reisetitigkeit,
Urlaub oder sonstiger Griinde) an der
Austibung seiner Titigkeit gehindert
ist. Ist ein Bewerter voraussichtlich lin-
gere Zeit (mehr als drei Monate) an der
Erfiillung seiner Aufgaben gehindert,
hat er die Gesellschaft unverziiglich

hiervon zu unterrichten.

5. Auswahl, Bestellung und
Abberufung der Bewerter

Die Bestellung der Bewerter erfolgt
durch die Gesellschaft auf Grundlage
einer einzelvertraglichen Bestellung.
Die Erfiillung der Anforderungen

des KAGB ist im Rahmen der Be-
auftragung des jeweiligen Bewerters
sicherzustellen. Die Auftragsbedin-
gungen werden hierbei mit Bezug auf
standardisierte Vertragsbedingungen
fiir Bewerter innerhalb der Rahmenver-
trige bzw. der Einzelbeauftragungen

schriftlich fixiert.

Der Bewerter wird zunichst fiir einen
Zeitraum von zwei Jahren bestellt. Eine
einmalige Verlingerung um ein weite-

res Jahr ist moglich.
Bewertungsauftrige sind von der Ge-

sellschaft an den nach der Geschiftsver-

teilung fiir die Bewertung der Immobi-
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lie zustindigen Bewerter schriftlich zu
erteilen. In Eilfillen kann der Auftrag
auch miindlich oder telefonisch erteilt
werden; er ist dann schriftlich zu be-

stitigen.

Ein Bewerter darf die wesentlichen
Aufgabenbereiche seiner Bewer-
tungsfunktion nicht an einen Dritten
delegieren. Untergeordnete Titigkeiten
(z. B. Bezug von Marktdaten, Research,
Geo-Informationen etc.) bleiben hier-

von unberiihrt.

Die Gesellschaft teilt die Bestellung
eines Bewerters der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (,,Ba-
Fin“) mit. Das Vorliegen der Voraus-
setzungen nach § 216 KAGB ist hierbei

darzulegen.

Ein Bewerter darf nur fiir einen Zeit-
raum von maximal drei Jahren bestellt
werden. Die Einnahmen des Bewerters
aus seiner Titigkeit fiir die Gesellschaft
diirfen 30 Prozent seiner Gesamteinnah-
men, bezogen auf das Geschiftsjahr des
Bewerters, nicht tiberschreiten. Jeder Be-
werter hat der Gesellschaft eine schriftli-
che Mitteilung hieriiber abzugeben. Die
Gesellschaft darf den Bewerter erst nach
Ablauf von zwei Jahren seit Ende des
Zeitraums erneut als Bewerter bestellen.
Auch ein Bewerter, der als Ankaufs-
bewerter gemifd § 231 Abs. 2 KAGB
fir die Gesellschaft titig war, darfals
Bewerter gemifl § 249 KAGB (Regelbe-
wertung) erst dann titig werden, wenn
seit dem Stichtag seines letzten fiir die
Gesellschaft erstellten Ankaufsbewer-

tung zwei Jahre verstrichen sind.

Im Falle der Beauftragung einer juris-

tischen Person oder einer Personenhan-
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delsgesellschaft sind die vorgenannten
Voraussetzungen fiir die Verlingerung
der Bestellung in Bezug auf die juristi-
schen Person oder die Personenhandels-
gesellschaft zu erfiillen; hierbei ist auf
die Vergtitung unter Berticksichtigung
der zeitlichen Inanspruchnahme als
Bewerter oder aus anderen Titigkei-
ten fiir die Gesellschaft entsprechend

abzustellen.

Auf Verlangen der BaFin beruft die
Gesellschaft einen Bewerter ab. Die
Gesellschaft kann einen Bewerter au-
flerdem aus wichtigem Grund, insbe-
sondere wenn der Bewerter linger als
sechs Monate an der Erfiillung seiner
Aufgaben gehindert ist, von seinem
Amt abberufen. Die Bewerter kénnen
ihr Amt unter Einhaltung einer Frist
von drei Monaten niederlegen. Die
Kiindigung eines mit der Gesellschaft
bestehenden Vertrages hat schriftlich

zu erfolgen.

5.1 Fachkunde und
Unabhingigkeit der Bewerter
Die Bewertung der Immobilien hat
unparteiisch und mit der gebotenen
Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-

haftigkeit zu erfolgen.

Der Bewerter muss entweder eine
natiirliche oder juristische Person oder
eine Personenhandelsgesellschaft sein.
Er muss einer gesetzlich anerkannten
obligatorischen berufsmifligen Regist-
rierung oder Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften oder berufsstindischen
Regeln unterliegen und ausreichende
berufliche Garantien vorweisen, um die
Bewertungsfunktion wirksam aus-
tiben zu konnen. Auflerdem muss die

Bestellung des externen Bewerters den

Anforderungen des § 36 Absatz 1, 2
und 10 KAGB entsprechen.

Bewerter diirfen nur dann bestellt
werden, wenn sie ihre Tatigkeit
unabhingig ausiiben kénnen. Eine
hinreichende Unabhingigkeit liegt zum
Beispiel dann nicht vor, wenn sie nicht
unabhingig vom Sondervermogen,

von der Gesellschaft und von anderen
Personen mit engen Verbindungen zum
Sondervermogen oder zur Gesellschaft
sind oder wenn der Bewerter Antei-

le an Immobilien-Sondervermogen

der Gesellschaft hilt. Seine Ti4tigkeit
darf nicht von Akquisitions- und
Kreditentscheidungsprozessen,
Objektvermittlung/-verkauf und -ver-
mietung oder sonstigen Umstinden,
die die von der Gesellschaft verwalteten
Sondervermogen betreffen oder in den
letzten 24 Monaten vor der Bestellung
betroffen haben, unmittelbar oder

mittelbar beeintrichtigt sein.

Bewerter miissen unabhingige, unpar-
teiliche, zuverlissige und fachlich geeig-
nete Personlichkeiten mit besonderer
Erfahrung auf dem Gebiet der Bewer-
tung von Immobilien sein. Sie miissen
iiber angemessene Fachkenntnisse so-
wie ausreichende praktische Erfahrung
hinsichtlich der von ihnen zu bewerten-
den Immobilienarten und der regiona-
len Immobilienmirkte verfiigen. Eine
entsprechende Qualifikation hinsicht-
lich der Fachkenntnisse wird beispiels-
weise bei Personen vermutet, die von
einer staatlichen, staatlich anerkannten
oder nach DIN EN ISO/IEC 17024
akkreditierten Stelle als Sachverstindige
tiir die Wertermittlung von Immobilien

bestellt oder zertifiziert worden sind.



Ein Bewerter darf nicht titig werden,
wenn seine Unabhingigkeit im Ein-
zelfall nicht gewihrleistet ist. Insoweit
gelten fiir alle Bewerter die Vorschrif-
ten des § 192 Absatz 1 und 3 BauGB
und § 20 VwV1G entsprechend. Fiir
Angehorige einer juristischen Person
oder einer Personenhandelsgesellschaft
als Bewerter gelten zur Sicherstellung
einer weisungsungebundenen Titigkeit
zudem die §§ 319 Absatz 2 und 3 HGB

entsprechend.

5.2 Qualifikationsnachweise

des Bewerters

Bewerter legen bei erstmaliger Bestel-
lung Belege vor, die mindestens Folgen-

des bestitigen:

— ausreichende Personal- und techni-
sche Ressourcen;

—adiquate Verfahren zur Wahrung
einer ordnungsgemifien und unab-
hingigen Bewertung;

—addquates Wissen und Verstindnis
in Bezug auf die Anlagestrategie des
Sondervermoégens und die Vermo-
genswerte, mit deren Bewertung der
Bewerter betraut ist;

— einen ausreichend guten Leumund
und ausreichende Erfahrung bei der

Bewertung.

Als Nachweis einer ausreichenden
Erfahrung kann der Bewerter eine Auf-
stellung der von ihm in den letzten fiinf
Jahren erstellten Immobilienbewertun-

gen einreichen.

Die Bestitigung der finanziellen
Unabhingigkeit (Bestitigung der
Einnahmen < 30 % der Gesamteinnah-
men des Bewerters bezogen auf dessen
Geschiftsjahr) ist vom Bewerter jeweils
in den ersten drei Monaten nach Been-
digung des entsprechenden Geschifts-
jahrs vorzulegen. Falls die Bestitigung

vom Bewerter trotz schriftlicher Mah-

nung und Androhung der vorzeitigen
Abberufung nicht vorliegt, erfolgt nach

nochmaliger schriftlicher Fristsetzung

eine Abberufung aus wichtigem Grund.

In diesem Fall ist Valuation verantwort-
lich fiir die Neubestellung eines Bewer-
ters gemifl den vorstehenden Regeln

fur die erstmalige Bestellung.

Jeder fiir ein Sondervermdégen bestellte
Bewerter ist auf dem Gebiet der Im-
mobilienbewertung zu einer konti-
nuierlichen Fort- und Weiterbildung
verpflichtet, die den Anforderungen an
seine Titigkeit inhaltlich hinreichend
Rechnung trigt. Auf Nachfrage ist der
Gesellschaft ein geeigneter Nachweis

hieriiber vorzulegen.

5.3 Versicherung

Jeder Bewerter muss wihrend der
Dauer seiner Bestellung iiber eine
Berufshaftpflichtversicherung mit einer
angemessenen Deckungssumme von
zumindest fiinf Mio. EUR je Kalender-

jahr verfiigen.

5.4 Honorar

Die Regelung der Vergiitung der
Bewerter ist einer gesonderten Vergii-
tungsordnung vorbehalten. Die darin
zu vereinbarenden Vergiitungen fiir
die Titigkeit Bewerter diirfen keine
Fehlanreize im Hinblick auf die zu

ermittelnden Verkehrswerte setzen.

6. Wertbegriff und
Bewertungsmethoden

Der Verkehrswert einer Immobilie

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

nisse zu erzielen wiire.

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

zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des
Verkehrswertes einer Immobilie der
Ertragswert der Immobilie anhand des
allgemeinen Ertragswertverfahrens in
Anlehnung an die Immobilienwerter-
mittlungsverordnung bestimmt. Bei
diesem Verfahren kommt es auf die
marktiiblich erzielbaren Mietertrige
an, die um die Bewirtschaftungskosten
einschliellich der Instandhaltungs-
sowie der Verwaltungskosten und das
kalkulatorische Mietausfallwagnis
gekiirzt werden. Der Ertragswert ergibt
sich aus der so errechneten Nettomiete,
die mit einem Faktor (Barwertfaktor)
multipliziert wird, der eine marktiibli-
che Verzinsung fiir die zu bewertende
Immobilie unter Einbeziehung von
Lage, Gebidudezustand und Restnut-
zungsdauer berticksichtigt. Besonderen,
den Wert einer Immobilie beeinflus-
senden Faktoren kann durch Zu- oder

Abschlige Rechnung getragen werden.

Bei im Bau befindlichen Objekten ist
wihrend der Bauphase grundsitzlich
auch ein Verkehrs/Marktwert zu er-
mitteln. Bauleistungen werden, soweit
sie bei der Bewertung der Immobilien

nicht erfasst wurden, grundsitzlich
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zu Buchwerten angesetzt. Die Her-
stellungskosten werden grundsitzlich
wihrend der gesamten Bauphase ange-
setzt (d. h. bei grofleren Bauprojekten
teilweise 24 Monate und linger) und
gehen erst nach Fertigstellung auf den

gutachterlichen Verkehrswert tiber.

Im Gutachten muss der Bewerter zur Ob-
jekt- und Standortqualitit, zum regiona-
len Immobilienmarkt, zu den rechtlichen
und tatsichlichen Objekteigenschaften
sowie seiner Verwertbarkeit und Vermiet-
barkeit Stellung nehmen. Im Gutachten
ist zu erldutern, ob fiir die begutachtete
Immobilie ein geniigend grofler poten-
zieller Kiufer- und Nutzerkreis besteht
und ob eine nachhaltige Ertragstihigkeit
der Immobilie anhand ihrer vielseitigen
Verwendbarkeit in ihrer ausreichenden
Nutzbarkeit durch Dritte gewihrleistet
ist. Zum Bewertungszeitpunkt abseh-
bare bzw. erforderliche Investitionen
fiir Modernisierung zur Sicherung der
angesetzten Ertrige sind ebenso wie zu
erwartende Ertragsausfille angemessen zu
berticksichtigen. Sofern der Bewerter
auf einen Wertabschlag fiir Instandhal-
tungsstau oder Renovierung mit dem
Hinweis auf im Sondervermogen zu
bildende bzw. gebildete Riickstellungen
verzichtet, hat das Wertgutachten eine
sachliche Begriindung zu enthalten,
warum kein Abschlag erfolgt ist. Die
wesentlichen Bewertungsparameter, ins-
besondere der aus dem aktuellen Markt-
geschehen abzuleitende Kapitalisierungs-
zinssatz und die fiir das Objekt aktuell
erzielbaren Marktmieten, sind nachvoll-

ziehbar darzulegen und zu begriinden.

7. Bewertungsstichtage und
Bewertungsfrequenz

Die Bewertungen erfolgen im drei
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Monats-Rhythmus und werden.gleich-

mifig tiber das Quartal verteilt.

8. Kontrollen iiber die

Auswabhl von Inputs, Quellen und
Methoden fiir die Bewertung

Die Bewertung ist aufgrund der

von der Gesellschaft zur Verfiigung
gestellten Unterlagen und Daten tiber
Anschrift, Beschaffenheit, Nutzung,
Kosten und Ertrige der Immobilie
sowie auf Grund eigener Erhebungen
und Plausibilisierungen vorzuneh-
men. Dabei sind alle den Wert einer
Immobilie beeinflussenden Umstinde
nach pflichtgemiflem gutachterlichem

Ermessen zu berticksichtigen.

Die der Bewertung zugrunde gelegten
Marktmieten und die fiir die Ableitung
des Kapitalisierungszinssatzes herange-
zogenen (indirekten) Vergleichspreise
sollen moglichst tatsichliche Geschifts-
abschliisse berticksichtigen und aus
offentlich zuginglichen Datenquellen
stammen. Sie sollen ferner tiber einen
hinreichenden Grad an Reprisenta-
tivitit (Marktevidenz) verfligen. Der
Bewerter hat im Gutachten zu kontrol-
lieren und darzulegen, ob und inwie-
weit sich die zum Stichtag zugrunde
gelegten Marktdaten bzw. die sich aus
diesen ergebenden Bewertungskenn-
ziffern noch innerhalb der zuletzt fest-
gestellten Marktbandbreiten bewegen.
Er hat deren Verinderungen gegeniiber
dem letzten Stichtag darzulegen und zu

begriinden.

9. Verfahren fiir den
Informationsaustausch

Die Gesellschaft hat dem Bewerter
simtliche Unterlagen und Informatio-

nen, die fiir die Bewertung der Immo-

bilie von Bedeutung sind, rechtzeitig
zur Verfiigung zu stellen. Sofern die
Unterlagen und Informationen elekt-
ronisch zur Verfiigung gestellt werden,
ist zu gewihrleisten, dass der Bewerter
diese durch Ausdruck zu seinen Ar-
beitspapieren nehmen kann; das Recht
des Bewerters, die Vorlage von Urkun-
den im Original zu verlangen, wird
hiervon nicht beriihrt. Die Zurverfi-
gungstellung erfolgt nach bestem Wis-
sen und Gewissen und entbindet den
Bewerter nicht von der Verpflichtung,
Daten und Informationen auf Plausibi-
litit, Nachhaltigkeit und Angemessen-
heit zu iiberpriifen. Die Gesellschaft
ist verpflichtet, den Bewerter bei der
Beschaffung von bzw. Einsichtnahme
in Unterlagen, die nicht im Besitz der
Gesellschaft sind, zu unterstiitzen.
Fiir im Ausland gelegene Immobilien
sind die vorgenannten Unterlagen/
Informationen von der Gesellschaft in
der Regel in deutscher oder englischer

Sprache vorzulegen.

10. Objektbesichtigungen

Eine zum Ankauf vorgesehene Im-
mobilie muss vor Anfertigung des
Gutachtens von dem/den fiir die
Erstellung des Gutachtens verantwort-
lichen Bewerter(n) besichtigt werden.
Fiir Folgebewertungen muss das Objekt
in der Regel einmal im Jahr von dem/
den fiir die Erstellung des Gutachtens
verantwortlichen Bewerter(n) besich-
tigt werden, sofern im Hinblick auf die
fortlaufende quartalsweise Bewertung
objektbezogene Besonderheiten im
Einzelfall nicht eine hohere Besichti-
gungsfrequenz erfordern. Im Ubrigen
werden die Objekte in den von allen
Bewertern fiir erforderlich gehalte-

nen Umfang und zeitlichen Turnus



besichtigt. Die Griinde hierfiir sind in

nachvollziehbarer Form darzulegen.

I1. Bewertungsgutachten
Bewertungsgutachten sind in ihrer
Abfolge zu untergliedern in ein Deck-
blatt, auf welchem der Verkehrswert
schriftlich niederzulegen ist und auf
dem neben dem Namen des Bewerters,
die Kurzbezeichnung der begutach-
teten Liegenschaft und der hierfiir
ermittelte Verkehrswert nebst dem
Wertermittlungsstichtag hervorzuhe-
ben ist, eine vollstindige Inhaltsiiber-
sicht, die den Aufbau des Gutachtens
einschliefllich der Anlagen wiedergibt,
eine Ergebniszusammenfassung, eine
genaue Auftragsbeschreibung, eine
detaillierte Beschreibung des Ge-
genstandes der Wertermittlung, eine
Darstellung der Ankniipfungstatsa-
chen mit Angabe ihrer Herkunft, eine
Darlegung des oder der im Gutachten
herangezogenen Wertermittlungsver-
fahren, eine Darstellung der Ermitt-
lung des Verkehrswertes im engeren
Sinne, eine Beschreibung der Ergeb-
nisse der Begutachtung, eine Schluss-

formel und Anlagen.

12. EskalationsmaBBnahmen zur
Beseitigung von Differenzen hin-
sichtlich der Bewertergutachten
Die Gesellschaft hat nach Erhalt eines
Gutachtens dessen Angaben unverziig-
lich auf Vollstindigkeit und Richtigkeit
und das Gutachten auf Plausibilitit zu
iberpriifen. Soweit der Gesellschaft
unrichtige bzw. unvollstindige Anga-
ben oder unplausible Annahmen im
Gutachten auffallen, hat sie dies dem
Bewerter unverziiglich mitzuteilen. Der
Bewerter hat in diesem Fall das Gutach-
ten und seine Wertansitze unverziig-
lich nochmals zu tberpriifen und der
Gesellschaft schriftlich mitzuteilen, ob
sich Anderungen im Gutachten und

an seinen Bewertungsansitzen erge-

ben. In beiden Fillen hat der Bewerter
unverziiglich ein korrigiertes Gutachten

auszufertigen.

Il. Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Bevor die Gesellschaft eine Beteili-
gung an einer Immobilien-Gesellschaft
erwirbt, ist der Wert der Immobilien-
Gesellschaft von einem Abschlusspriifer
im Sinne des § 319 Abs. 1 Satz 1 und
2 des Handelsgesetzbuchs (,, HGB*) zu
ermitteln. Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften werden bei Er-
werb und danach nicht linger als drei
Monate mit dem Kaufpreis angesetzt.
Anschlieffend werden der Bewertung
monatliche Vermogensaufstellungen
der Immobilien-Gesellschaft zugrunde
gelegt. Spitestens alle drei Monate wird
der Wert der Beteiligung auf Grundlage
der aktuellsten Vermogensaufstellung
von einem Abschlusspriifer im Sinne
des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt.
Der ermittelte Wert wird anschliefend
von der Gesellschaft auf Basis der Ver-
mogensaufstellungen bis zum nichsten
Wertermittlungstermin fortgeschrie-
ben. Die Bewertung von Vermogen
und Schulden des Sondervermégens
und der Immobilien-Gesellschaft
erfolgt grundsitzlich nach denselben
Bewertungsverfahren. Treten bei einer
Beteiligung Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, die durch eine
Fortschreibung nicht erfasst werden
konnen, wird die Neubewertung ggf.

zeitlich vorgezogen.

Die im Jahresabschluss oder in der
Vermogensaufstellung der Immobilien-
Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien
sind mit dem Wert anzusetzen, der
entsprechend § 249 Abs. 1 KAGB von

den Bewertern festgestellt wurde.

Die Ausfithrungen in Abschnitt Ab-
schnitt Ankaufs- und Regelbewertung
gelten entsprechend fiir die Bewertung
von Immobilien, die im Rahmen einer
Beteiligung an einer Immobilien-Ge-

sellschaft gehalten werden.

Fiir die Vermogensgegenstinde und
Schulden der Immobilien-Gesellschaft
sind in entsprechender Anwendung von
§ 10 Abs. 5 KARBYV die Erkenntnisse
nicht zu berticksichtigen, die nach dem
Stichtag der Vermogensaufstellung

der Immobilien-Gesellschaft bekannt
werden. Diese Erkenntnisse werden

in der Vermogensaufstellung des auf
das Bekanntwerden folgenden Monats

berticksichtigt.

Der Wert der Immobilien-Gesellschaft
ergibt sich durch Summierung der be-
werteten Einzelpositionen der Vermo-
gensaufstellung. Er ist entsprechend der
Hohe der Beteiligung unter Bertick-
sichtigung sonstiger wertbeeinflussen-
der Faktoren in das Sondervermogen

einzustellen.

Bei der Bewertung von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften beachtet
die Gesellschaft dariiber hinaus insbe-
sondere § 31 KARBV.

Die Gesellschaft hat nach Erhalt der
Unternchmensbewertung eine unver-
ziigliche Priifung auf Vollstindigkeit
und Richtigkeit sowie auf Plausibilitit
durchzufiihren. Soweit der Gesellschaft
unrichtige bzw. unvollstindige Anga-
ben in der Unternchmensbewertung
auffallen, hat sie dies dem Abschluss-
priifer unverziiglich mitzuteilen. Der
Unternechmensbewerter hat in diesem
Fall seine Wertansitze unverziiglich
nochmals zu tiberpriifen und schriftlich
mitzuteilen, ob er an seiner Unterneh-
mensbewertung festhilt oder ob sich

Anderungen ergeben. In letzterem
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Fall hat der Unternechmensbewerter
der Gesellschaft unverziiglich eine
aktualisierte Unternehmensbewertung

einzureichen.

lll. Sonstige Vermogens-
gegenstande, Verbindlich
keiten und Riickstellungen

|. Bankguthaben
Bankguthaben werden grundsitzlich zu
ihrem Nennwert zuziiglich zugeflosse-

ner Zinsen bewertet.

2. Wertpapiere, Investmentanteile
und Geldmarktpapiere

2.1 An einer Borse zugelassene/

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

Bewertung gewihrleistet, bewertet.

2.2 Nicht an Bérsen oder in
organisierten Markten gehandelte
Vermdgensgegenstiande oder
Vermogensgegenstiande ohne
handelbaren Kurs
Vermogensgegenstinde, die weder zum
Handel an Borsen zugelassen sind noch
in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen
sind oder fiir die kein handelbarer Kurs
verfiigbar ist, werden zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorg-
filtiger Einschitzung nach geeigneten

Bewertungsmodellen unter Berticksich-
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tigung der aktuellen Marktgegebenhei-

ten angemessen ist.

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

gegebenheiten angemessen ist.

2.4 Geldmarktinstrumente

Fiir die Bewertung von Geldmarktins-
trumenten, die nicht an der Borse oder
in einem organisierten Markt gehandelt
werden (z. B. nicht notierte Anleihen,
Commercial Papers und Einlagenzer-
tifikate), werden die fiir vergleichbare
Geldmarktinstrumente vereinbarten
Preise und gegebenenfalls die Kurs-
werte von Geldmarktinstrumenten
vergleichbarer Aussteller mit entspre-
chender Laufzeit und Verzinsung,
erforderlichenfalls mit einem Abschlag
zum Ausgleich der geringeren Veriu-

Rerbarkeit, herangezogen.

3. Derivate

Die zu einem Sondervermogen
gehorenden Optionsrechte und die
Verbindlichkeiten aus einem Dritten
eingerdumten Optionsrechten, die

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

gewihrleistet, bewertet.

Das gleiche gilt fiir Forderungen und
Verbindlichkeiten aus fiir Rechnung
des Sondervermégens erworbenen und
verkauften Terminkontrakten. Die zu
Lasten des Sondervermogens geleiste-
ten Einschiisse werden unter Einbezie-
hung der am Borsentag festgestellten
Bewertungsgewinne und Bewertungs-
verluste im Wert des Sonderverméogens

berticksichtigt.

4. Wertpapier-Darlehen

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

tibertragenen Wertpapiere mafigebend.

5. Wertpapier-Pensionsgeschifte
Werden Wertpapiere fiir Rechnung des
Sondervermogens in Pension gegeben,
so sind diese weiterhin bei der Bewer-
tung zu beriicksichtigen. Daneben ist
der im Rahmen des Pensionsgeschiftes
fiir Rechnung des Sondervermogens
empfangene Betrag im Rahmen der
liquiden Mittel (Bankguthaben) aus-
zuweisen. Dariiber hinaus ist bei der
Bewertung eine Verbindlichkeit aus
Pensionsgeschiften in Hohe der Riick-

zahlungsverpflichtungen auszuweisen.

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

berticksichtigen.

6. Forderungen

Forderungen aus der Grundstiicksbe-



wirtschaftung, Forderungen an Immo-
biliengesellschaften, Zinsanspriiche und
andere Forderungen werden grund-
satzlich zum Nennwert angesetzt. Die
Werthaltigkeit von Forderungen wird
regelmifig tiberpriift. Dem Ausfallrisi-
ko wird in Form von Wertberichtigun-
gen und Abschreibungen auf Forderun-

gen Rechnung getragen.

7. Anschaffungsnebenkosten
Nebenkosten, die beim Erwerb einer
Immobilie oder Beteiligung fiir das
Sonderverméogen anfallen, werden tiber
die voraussichtliche Haltedauer der
Immobilie, lingstens jedoch tiber zehn
Jahre in gleichen Jahresbetrigen abge-
schrieben. Sie mindern das Fondska-
pital und werden nicht in der Ertrags-
und Aufwandsrechnung beriicksichtigt.
Wird die Immobilie innerhalb der Ab-
schreibungsfrist gemifl Satz 1 wieder
verduflert, sind die Anschaffungsneben-

kosten in voller Hohe abzuschreiben.

Anschaffungsnebenkosten werden auch
bei Transaktionen aktiviert, bei denen
der Verkiufer oder ein Dritter die
Immobilie in eigener Verantwortung
und auf eigenes Risiko fertig stellt und
das Sondervermogen insofern keine

typischen Bauherrenrisiken trigt.

Um einen Gleichlauf zwischen direkten
und indirekten Immobilienerwerben
herzustellen, soll hinsichtlich der
Aktivierung und Abschreibung von
Anschaffungsnebenkosten im Rahmen
der investmentrechtlichen Vermogen-
saufstellungen von Immobilien-Ge-
sellschaften in der Regel so verfahren
werden, wie es fiir die Fondsebene
gesetzlich vorgegeben ist (Begriindung
zu § 10 KARBV).

Bei direkt gehaltenen Immobilien
und Beteiligungen flieflen die zur
Abschreibung verbleibenden Anschaf-

fungsnebenkosten rechnerisch in die
Vermogensaufstellung und damit in das

Fondsvermogen ein.

Die noch nicht abgeschriebenen An-
schaffungsnebenkosten verbleiben rech-
nerisch in der Immobilien-Gesellschaft,
in der sie angefallen sind. Dann werden
sie bei der Bewertung der Beteiligung
an dieser Immobilien-Gesellschaft
berticksichtigt. Sie stellen dann keinen
gesonderten Posten in der Vermogens-

aufstellung des Fonds dar.

Im Einzelnen richtet sich die Behand-
lung von Anschaffungsnebenkosten
nach § 30 Abs. 2 Nummer 1 KARBV.

8. Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riick-
zahlungsbetrag anzusetzen. Zu den
wesentlichen Verbindlichkeiten gehoren
von Dritten aufgenommene Darlehen,
Verbindlichkeiten aus Grundstiickskiu-
fen und Bauvorhaben und Verbindlich-

keiten der Grundstiicksbewirtschaftung.
9. Riickstellungen

9.1 Ansatz und Bewertung von
Riickstellungen

Der Ansatz und die Bewertung der
Riickstellungen erfolgt nach verniinfti-
ger wirtschaftlicher Beurteilung. Dabei
berticksichtigt die Gesellschaft z.B.

folgende Riickstellungen:

— Riickstellung fiir Instandhaltungs-
mafinahmen

— Riickstellungen fiir auslindische
Ertragsteuern

— Riickstellungen fiir passive latente

Steuern

Riickstellungen sind grundsitzlich nicht
abzuzinsen. Sie sind aufzulésen, wenn

der Riickstellungsgrund entfallen ist.

Riickstellungen kénnen auch im
Rahmen von geplanten Mafinahmen/
Budgetierungen (z.B. fiir Instandhal-
tungsmafinahmen, Verwaltungskosten,
Rechtsstreitigkeiten und in Anspruch
genommene Dienstleistungen) gebildet

werden.

9.2 Besonderheiten bei der
Ermittlung von Riickstellungen
fir passive latente Steuern

Bei einer im Ausland gelegenen Im-
mobilie sind Riickstellungen fiir die
Steuern zu berticksichtigen, die der
Staat, in dem die Immobilie liegt, bei
einem Veriuflerungsgewinn vor-
aussichtlich erhebt. Der potenzielle
Verdulerungsgewinn ergibt sich aus
dem Unterschiedsbetrag zwischen den
Anschaffungskosten bzw. dem aktuel-
len Verkehrswert der Immobilie und
dem steuerlichen Buchwert nach dem
jeweiligen Steuerrecht des Staates. Ver-
dulerungsnebenkosten, die tiblicher-
weise anfallen, konnen berticksichtigt
werden. Steuerminderungsmoglichkei-
ten nach dem Steuerrecht des Staates,
in dem die Immobilie belegen ist, sind
auf Grund vorliegender, steuerlich
verrechenbarer Verluste bis zur Hohe
der Steuerbelastung auf den Veriu-
ferungsgewinn zu berticksichtigen.
Insofern besteht eine Verrechnungs-
pflicht fiir steuerlich verrechenbare
Verlustvortrige. Sofern die Verluste
die passiven latenten Steuern iiberstei-
gen, ist kein dartiberhinausgehender
Wertansatz moglich. Dies gilt grund-
sdtzlich auch bei durch Immobilien-
Gesellschaften gehaltene, im Ausland
gelegenen Immobilien. Falls jedoch von
einer Verduflerung der Immobilien-
Gesellschaft einschliellich der Immo-
bilie ausgegangen wird, erfolgt bei der
Bewertung der Beteiligung ggf. ein
Abschlag fiir latente Steuerlasten. Fiir
die Gesellschaft besteht ein Wahlrecht,

die passiven latenten Steuern auf Ebene
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der Immobilien-Gesellschaft oder auf
Ebene des Immobilien-Sondervermo-
gens zu bilden. Riickstellungen bzw.
Abschlige werden bis zum Ablauf der
in § 35 Abs. 2 KARBV genannten Frist

von fiinf Jahren linear aufgebaut.

Die weiteren Einzelheiten der Behand-
lung von Riickstellungen nach § 30
Abs. 2 Nummer 2 KARBV werden von
der Gesellschaft berticksichtigt.

10. Zusammengesetzte Vermogens-
gegenstande und Verbindlichkeiten
Aus verschiedenen Bestandteilen be-
stehende Vermogensgegenstinde und
Verbindlichkeiten sind jeweils anteilig
nach den vorgenannten Regelungen zu
bewerten. Weitere Einzelheiten der Be-

wertung ergeben sich aus der KARBV.

I1. Grundsitze ordnungsmaBiger
Buchfiihrung

Bei Ansatz und Bewertung der sonsti-
gen Vermogensgegenstinde, Verbind-
lichkeiten und Riickstellungen beachtet
die Gesellschaft den Grundsatz der
intertemporalen Anlegergerechtigkeit.
Die Anwendung dieses Grundsatzes
soll die Gleichbehandlung der Anle-
ger unabhingig von deren Ein- bzw.
Austrittszeitpunkt sicherstellen. Die
Gesellschaft wird in diesem Zusam-
menhang deshalb z. B. die Bildung von
Riickstellungen von latenten Steuern
und die lineare Abschreibung von An-

schaffungsnebenkosten vorsehen.

Die Gesellschaft wendet die formel-
len Grundsitze ordnungsmifiger
Buchfiihrung an, soweit sich aus dem
KAGB, der KARBV und der Ver-
ordnung (EU) Nr. 231,/2013 nichts

anderes ergibt. Insbesondere wendet sie
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den Grundsatz der periodengerechten
Erfolgsermittlung an. Danach werden
Aufwendungen und Ertrige grund-
sdtzlich tiber die Zufiihrung zu den
Verbindlichkeiten bzw. Forderungen
periodengerecht abgegrenzt und im
Rechnungswesen des Sondervermogens
im Geschiftsjahr der wirtschaftlichen
Verursachung und unabhingig von
den Zeitpunkten der entsprechenden
Aufwands- und Ertragszahlung erfasst.
Erfolgsabgrenzungen erfolgen dabei
fur wesentliche Aufwendungen und

Ertrige, wie z.B.

— Mietertrige aus Liegenschaften,

— Zinsertrige aus Liquiditdtsanlagen
und Gesellschafterdarlehen,

— Zinsaufwendungen aus Darlehens-
aufnahmen und erhaltenen Erbbau-
rechten,

— Aufwendungen fiir auslindische
Ertragsteuern,

— Aufwendungen fiir Fonds- und

Verwahrstellengebiihren.

Im Sinne der intertemporalen Anleger-
gerechtigkeit konnen z.B. die vorge-
nannten Sachverhalte auch iiber Bud-
gets abgebildet werden. Fiir die nicht
in Anspruch genommenen Betrige des
abgegrenzten Budgets kann dann eine

Riickstellung gebildet werden.

Die Gesellschaft beachtet den Grund-
satz der Bewertungsstetigkeit. Danach
werden die auf den vorhergehenden
Jahresabschluss angewandten Bewer-

tungsmethoden beibehalten.

Uberdies wendet die Gesellschaft
grundsitzlich den Grundsatz der Ein-
zelbewertung an, wonach alle Vermo-

gensgegenstinde, Verbindlichkeiten

und Riickstellungen unabhingig von-
einander zu bewerten sind; es erfolgt
keine Verrechnung von Vermogensge-
genstinden und Schulden und keine
Bildung von Bewertungseinheiten.
Gleichartige Vermogensgegenstinde
der Liquidititsanlage, wie z.B. Wertpa-
piere, diirfen zu einer Gruppe zusam-
mengefasst und mit dem gewogenen

Durchschnittswert angesetzt werden.

12. EskalationsmaBnahmen zur
Beseitigung von Differenzen bei
sonstigen Vermogensgegenstdn-
den, Verbindlichkeiten und Riick-
stellungen

Sonstige Vermogensgegenstinde,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen
unterliegen einer tiglichen Plausibi-
litatskontrolle durch die Abteilung
Accounting. Im Falle von Unplausibili-
titen erfolgt unverziiglich eine Aufkli-
rung in Abstimmung mit den jeweili-
gen Fachabteilungen, gegebenenfalls

unter Hinzuziehung der Verwahrstelle.

IV. Auf Fremdwahrung
lautende Vermogensgegen-
stande, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen

Auf Fremdwihrung lautende Ver-
mogensgegenstinde werden zu dem
zuletzt bekannten Devisenkurs der

Wihrung in Euro umgerechnet.

Auf Fremdwihrung lautende Vermo-
gensgegenstinde, Verbindlichkeiten
und Riickstellungen werden zu dem
unter Zugrundelegung des Mittags-
Fixings der Reuters AG um 13:30 Uhr
ermittelten Devisenkurs der Wihrung

des Vortages in Euro umgerechnet.



V. Berechnung des Netto-
inventarwerts je Anteil

Der Wert des Sondervermogens und der

Nettoinventarwert je Anteil werden von der
Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahr-
stelle bei jeder Moglichkeit zur Ausgabe

und Riicknahme von Anteilen ermittelt.

Der Wert des Sondervermogens ist auf
Grund der jeweiligen Verkehrswerte der
zu ihm gehorenden Vermogensgegen-
stinde abziiglich der aufgenommenen
Kredite und sonstigen Verbindlichkei-

ten zu ermitteln.

Der Nettoinventarwert je Anteil (An-
teilwert) wird mit zwei Nachkommas-

tellen ausgewiesen.

Ausgabe- und Riicknahmepreise wer-
den kaufminnisch auf zwei Nachkom-

mastellen gerundet.

Einzelheiten zur Behandlung von Feh-
lern bei der Anteilpreisermittlung unter
Beteiligung der Verwahrstelle sind

intern geregelt.

VI. Anlagestrategie des Son-
dervermogens und zuldssige
Vermogensgegenstande

Die spezifische Anlagestrategie des
Sondervermogens sowie die zulissigen
Vermogensgegenstinde, in die das Son-
dervermogen investieren darf, ergeben
sich aus den Anlagebedingungen des

jeweiligen Sondervermogens.

VII. Uberpriifung der
Bewertungsgrundsitze
und -verfahren

Die Gesellschaft wird die Bewertungs-

grundsitze und Bewertungsverfahren re-

gelmifig iiberpriifen. Die Uberpriifung
wird mindestens jihrlich sowie bevor das
Sondervermogen eine neue Anlagestra-
tegie verfolgt oder in eine neue Art von
Vermogensgegenstinden investiert, die
bislang nicht von diesen Grundsitzen
abgedeckt wird, durchgefiihrt. Empfeh-
lungen fiir Anderungen an den Bewer-
tungsgrundsitzen und -verfahren sind
der Geschiftsleitung vorzulegen und von

dieser zu genehmigen.

VIII. Uberpriifung des
Werts der einzelnen
Vermogensgegenstiande

Die Uberpriifung der Bewertung von
Immobilien und das Einleiten von
Eskalationsmafinahmen ist in Abschnitt

1.12 dieser Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von

Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften und das Einleiten von Eska-
lationsmafinahmen ist in Abschnitt IT

dieser Richtlinie geregelt.

Die Uberpriifung der Bewertung von
sonstigen Vermogensgegenstinden,
Verbindlichkeiten und Riickstellungen
und das Einleiten von Eskalationsmafi-
nahmen ist in Abschnitt IT1.12 dieser
Richtlinie geregelt.

Ferner erfolgt jihrlich im Rahmen der
Jahresabschlusspriifung eine Uber-
priifung der Bewertungen simtlicher
Vermogensgegenstinde des Sonderver-
mogens auf Ordnungsmifigkeit durch
eine externe Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft.
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IV. Angaben zur Transparenz sowie zur Gesamtkostenquote

Gesamtkostenquote 1,18 %
Erfolgsabhingige Vergiitung 0,00 %
Transaktionsabhingige Vergiitung 0,29 %
Transaktionskosten 406.750,00 EUR

Die Gesamtkostenquote zeigt die Summe der Kosten und Gebiihren als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvermégens

innerhalb des Berichtszeitraums.

Die Gesamtkosten beinhalten die Vergiitung der Fondsverwaltung, die Verwahrstellenvergiitung, die Kosten externer Bewerter

sowie sonstige Aufwendungen gemifd § 11 Abs. 4 BAB (mit Ausnahme von Transaktionskosten).
Im Berichtszeitraum ist keine erfolgsabhingige Vergiitung angefallen.

Die transaktionsabhingige Vergiitung stellt die Summe der Ankauf- und Verkaufsgebiihren gem. § 11 Abs. 2 und 4 Ziff. 6
BAB als Prozentsatz zum durchschnittlichen Fondsvermogen innerhalb des Berichtszeitraums dar. Die Quote ist tiber die Le-

bensdauer des Fonds stark schwankend und lisst deshalb keine Riickschliisse auf die Performance des Fonds zu.

Im Berichtszeitraum sind transaktionsabhingige Vergiitungen in Hohe von 406.750,00 EUR angefallen.

Angaben zu den Kosten gemiB § 101 Abs. 2 Nr. 2, 3, und 4 KAGB

Der Kapitalverwaltungsgesellschaft flieffen keine Riickvergiitungen beziiglich der aus dem Sondervermégen an die Verwahr-

stelle und an Dritte geleisteten Vergiitungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft gewihrt aus der an sie gezahlten Verwaltungsvergiitung an Vermittler, z. B. Kreditinstitute,

derzeit keine Vermittlungsentgelte als so genannte Vermittlungserfolgsprovisionen.

Im Geschiftsjahr wurden keine Vergiitungen, die dem Sondervermogen von der Kapitalverwaltungsgesellschaft selbst, einer an-
deren Kapitalverwaltungsgesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die Kapitalverwaltungsgesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder eine EU-Verwaltungsgesellschaft oder auslindische AIF-Verwal-

tungsgesellschaft als Verwaltungsvergiitung fiir die im Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet.

Im abgelaufenen Geschiftsjahr sind keine Riicknahmeabschlige und Ausgabeaufschlige bis zu maximal 2,5 % im Sinne
von § 101 Abs. 2 Nr. 4. KAGB angefallen.

Wesentliche sonstige Ertrage und Aufwendungen
Die sonstigen Ertrige resultieren tiberwiegend aus der Auflésung von Riickstellungen in Hohe von 165.272,65 TEUR.

Die sonstigen Aufwendungen sind die dem Sondervermogen gemifl § 11 BAB belastbaren Kosten. Sie enthalten Kosten der

externen Bewerter in Hohe von 169 TEUR und allgemeine Beratungskosten in Hohe von 53 TEUR.
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V. Angaben zur Mitarbeitervergitung gem. § 10l Abs. 3 KAGB

|. Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Vergiitungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. | KAGB

Summe der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Mitarbeitervergiitungen 4.451.764,73 EUR
Davon feste Vergiitungen 3.427.103,61 EUR
Davon variable Vergiitungen 1.024.661,12 EUR
Zahl der Mitarbeiter im abgelaufenen Geschiftsjahr (Stichtag 31.12.2014) 43

Vom Sondervermdgen gezahlte Carried Interests 0,00 EUR

[l. Gesamtsumme der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten Vergiitung an Risktaker
gem. § 101 Abs. 3 Nr. 2 KAGB

Summe der im abgelaufenen Geschiftsjahr der KVG gezahlten 2.450.879,77 EUR
Mitarbeitervergiitungen an Mitarbeiter, deren Titigkeit sich im
Wesentlichen auf das Risikoprofil des Sondervermogens ausgewirkt hat.

Davon an Fiithrungskrifte 2.450.879,77 EUR

Davon an iibrige Mitarbeiter 0,00 EUR

VI. Angaben zu wesentlichen Anderungen gem. § 101 Abs. 3 Nr. 3 KAGB

Wesentliche Anderungen des Verkaufsprospektes im Geschiftsjahr N.a.
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VII. Zusatzliche Informationen

Prozentualer Anteil der schwer liquidierbaren Vermégensgegenstinde gem. § 300 Abs. | Nr.I KAGB

Der prozentuale Anteil der schwer liquidierbaren Vermogensgegenstinde fiir die besondere Regelungen gelten, liegt bei 0,0 %.

Angaben zu neuen Regelungen zum Liquidititsmanagement gem. § 300 Abs. | Nr. 2 KAGB

Im abgelaufenen Geschiftsjahr wurden keine neuen Regelungen zum Liquidititsmanagement fiir das Sondervermogen getroffen.

Angaben zum Risikoprofil gem. § 300 Abs. | Nr. 2 KAGB

Das Sondervermégen wird mit der Risikoausrichtung Core+ verwaltet und verfolgt eine renditeorientierte Anlagepolitik. Das
Risikomanagementsystem fiir das Sondervermogen umfasst die fortlaufende Erfassung, Messung, Steuerung und Uberwachung
der wesentlichen Risiken. Wesentliche Risiken, denen das Sondervermogen ausgesetzt ist, sind Adressausfallrisiken, Zinsinde-
rungsrisiken, Wihrungsrisiken, Liquidititsrisiken, Marktpreisrisiken sowie operationelle Risiken. Aufgrund der strategischen
Ausrichtung des Sondervermogens auf im regionalen Zielmarkt Miinchen belegene Immobilieninvestments ergeben sich zudem
insbesondere auch Konzentrationsrisiken. Zur Steuerung der Risiken wird ein dem Risikoprofil des Sondervermogens adiquates

Limitsystem eingerichtet und laufend tiberwacht. Ein Verfahren zur Fritherkennung von Risiken wird vorgehalten.

Risikoprofil! Core+

Angaben zur Anderung des maximalen Umfangs des Leverage gem. § 300 Abs. 2 Nr. | KAGB

Im Berichtsjahr wurde der fiir das Sondervermogen eingesetzte maximale Umfang des Leverage nicht gedndert.

Leverage-Umfang nach Bruttomethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmafy 2,99
Tatsichlicher Leverage-Umfang nach Bruttomethode 1,24
Leverage-Umfang nach Commitmentmethode beziiglich urspriinglich festgelegtem Hochstmafd 2,99
Tatsichlicher Leverage-Umfang nach Commitmentmethode 1,36

"Entspricht der INREV-Stilklassifizierung ,,Core" gemaB3 Appendix 5.1 der INREV Guidelines vom November 2008 mit Update im Oktober 2012.
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Vermerk des Abschlussprufers

An die Catella Real Estate AG, Miinchen:
Die Catella Real Estate AG, Miinchen, hat uns beauftragt, gemifl § 102 des Kapitalanlagegesetzbuches (KAGB) den Jahresbe-
richt des Sondervermogens Catella MAX fiir das Geschiftsjahr vom 1. Juni 2014 bis 31. Mai 2015 zu priifen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
Die Aufstellung des Jahresberichts nach den Vorschriften des KAGB und der delegierten Verordnung (EU) Nr. 231,/2013 liegt

in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft.

Verantwortung des Abschlusspriifers
Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung tiber den Jahresbericht

abzugeben.

Wir haben unsere Priifung nach § 102 KAGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten
deutschen Grundsitze ordnungsmifliger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durch-
zufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verstofle, die sich auf den Jahresbericht wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse iiber die Verwaltung des Sonderverméogens
sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler berticksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungsle-
gungsbezogenen internen Kontrollsystems und die Nachweise fiir die Angaben im Jahresbericht tiberwiegend auf der Basis von
Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Rechnungslegungsgrundsitze fiir den Jahresbe-
richt und der wesentlichen Einschitzungen der gesetzlichen Vertreter der Kapitalverwaltungsgesellschaft. Wir sind der Auffas-

sung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Priifungsurteil
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresbericht fiir das
Geschiftsjahr vom 1. Juni 2014 bis 31. Mai 2015 den gesetzlichen Vorschriften.

Miinchen, den 7. August 2015
PricewaterhouseCoopers

Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Jirgen Breisch ppa. Arndt Herdzina
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Steuerliche Hinwelse

Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen gemal3 § 5 Abs. | Satz | Nr. | und Nr. 2 InvStG

Catella MAX, ISIN: DEOOOAOYFRV7, Beginn des Geschiftsjahres: 01.06.2014,
Ende des Geschiftsjahres: 31.05.2015, Endausschiittung am 01.09.2015, Tag der Beschlussfassung: 01.09.2015

Privat- Betriebsver- Betriebsver-
) vermdgen' mdgen EStG? mogen § 8b
SR8, | Sz | N Iisies pro Anteil pro Anteil Abs. | KStG?
EUR EUR pro Anteil EUR
| a) Betrag der Ausschiittung’ 0,4000 0,4000 0,4000
Zusatz Barausschiittung 0,4000 0,4000 0,4000
I a) aa) in der Ausscht]ttung enthaltene ausschiittungsgleiche Ertrage 00145 00145 00145
der Vorjahre
bb) in der Ausschittung enthaltene Substanzbetrage 0,0063 0,0063 0,0063
Zusatz in der Ausschittung enthaltene Absetzung fir Abnutzung
(nicht steuerbar) 0,1777 0,1777 0,1777
Zusatz in der Ausschittung enthaltene Absetzung fiir Abnutzung aus Vorjahren
(nicht steuerbar) 0,0000 0,0000 0,0000
2) Teilthesaurierungsbetrag/ausschiittungsgleicher Ertrag 0,0000 0,0000 0,0000
| b) Betrag der ausgeschitteten Ertrage 0,2017 0,2017 02017
Gesamtbetrag der ausgeschiitteten/ausschiittungsgleichen Ertrage 0,2017 0,2017 02017
(o) Im Betrag der ausgeschitteten/ausschiittungsgleichen Ertrage enthalten

aa) Ertrdge im Sinne des § 2 Absatz 2 Satz | InvStG in Verbindung mit § 3
Nummer 40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG in Verbindung mit § 8b - 0,0000 -
Absatz | KStG®

bb) VerauBerungsgewinne im Sinne des § 2 Absatz 2 Satz 2 InvStG in Verbin-
dung mit § 8b Absatz 2 KStG oder § 3 Nummer 40 EStG®

0 Ertrage im Sinne des § 2 Absatz 2a (Zinsschranke)® - 0,0017 0,0017

- 0,0000 0,0000

dd) steuerfreie VerduBerungsgewinne im Sinne des § 2 Absatz 3 Nummer |

Satz | in der am 3|. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung 0,0000 - =

ee) Ertrdge im Sinne des § 2 Absatz 3 Nummer | Satz 2 in der am
31. Dezember 2008 anzuwendenden Fassung, soweit die Ertrage 0,0000 - -
nicht Kapitalertrdge im Sinne des § 20 EStG sind

ff) steuerfreie VerduBerungsgewinne im Sinne des § 2 Absatz 3 in der ab
| Januar 2009 anzuwendenden Fassung

gg9) Einkiinfte im Sinne des § 4 Absatz | 0,0000 0,0000 0,0000

hh) in Doppelbuchstabe gg enthaltene Einkiinfte, die nicht dem
Progressionsvorbehalt unterliegen

ii) Einkiinfte im Sinne des § 4 Absatz 2, furr die kein Abzug nach Absatz 4
vorgenommen wurde

0,0000 - -

0,0000 0,0000 -

0,0000 0,0000 0,0000

i in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkinfte, auf die § 2 Absatz 2 InvStG in
Verbindung mit § 8b Absatz 2 KStG oder § 3 Nummer 40 EStG oder im Fall - 0,0000 0,0000
des § 16 InvStG in Verbindung mit § 8b Absatz | KStG anzuwenden ist”

kk) in Doppelbuchstabe ii enthaltene Einkiinfte im Sinne des § 4 Absatz 2,
die nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung zur
Anrechnung einer als gezahlt geltenden Steuer auf die Einkommensteuer
oder Koérperschaftsteuer berechtigen

0,0000 0,0000 0,0000

)} in Doppelbuchstabe kk enthaltene Einkiinfte, auf die § 2 Absatz 2 InvStG in
Verbindung mit § 8b Absatz 2 KStG oder § 3 Nummer 40 EStG oder im Fall - 0,0000 0,0000
des § 16 InvStG in Verbindung mit § 8b Absatz | KStG anzuwenden ist’
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Privat- Betriebsver- Betriebsver-

§30s. ) ez NG U5 ol | moAmel | Abe koG
EUR EUR pro Anteil EUR
| d) den zur Anrechnung von Kapitalertragsteuer berechtigenden Teil
der Ausschiittung
aa) im Sinne des § 7 Absatz | und 2 0,0018 0,0018 0,0018
bb) im Sinne des § 7 Absatz 3 0,1998 0,1998 0,1998
Zusatz davon im Sinne des § 7 Absatz 3 Satz | Nr. 2 0,1998 0,1998 0,1998
co) im Sinne des § 7 Absatz | Satz 5, soweit in Doppelbuchstabe aa enthalten 0,0000 0,0000 0,0000
Ie) (weggefallen) - - _
| ) den Betrag der auslandischen Steuer, der auf die in den ausgeschitteten Ertragen

enthaltenen Einkinfte im Sinne des § 4 Absatz 2 entfallt und®

aa) der nach § 4 Absatz 2 InvStG in Verbindung mit § 32d Absatz 5 oder
§ 34c Absatz | EStG oder einem Abkommen zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung anrechenbar ist, wenn kein Abzug nach § 4
Absatz 4 vorgenommen wurde

0,0000 0,0000 0,0000

bb) in Doppelbuchstabe aa enthalten ist und auf Einkinfte entfallt, auf die
§ 2 Absatz 2 InvStG in Verbindung mit § 8b Absatz 2 KStG oder § 3
Nummer 40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG in Verbindung mit § 8b
Absatz | KStG anzuwenden ist

= 0,0000 0,0000

co) der nach § 4 Absatz 2 InvStG in Verbindung mit § 34c Absatz 3 EStG
abziehbar ist, wenn kein Abzug nach § 4 Absatz 4 InvStG vorgenommen 0,0000 0,0000 0,0000
wurde

dd) in Doppelbuchstabe cc enthalten ist und auf Einkiinfte entfallt, auf die § 2
Absatz 2 InvStG in Verbindung mit § 8b Absatz 2 KStG oder § 3 Nummer
40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG in Verbindung mit § 8b Absatz |
KStG anzuwenden ist

- 0,0000 0,0000

ee) der nach einem Abkommen zur Vermeidung der Doppelbesteuerung als
gezahlt gilt und nach § 4 Absatz 2 in Verbindung mit diesem Abkommen 0,0000 0,0000 0,0000
anrechenbar ist

ff) in Doppelbuchstabe ee enthalten ist und auf Einkinfte entfallt, auf die § 2
Absatz 2 InvStG in Verbindung mit § 8b Absatz 2 KStG oder § 3 Nummer
40 EStG oder im Fall des § 16 InvStG in Verbindung mit § 8b Absatz |
KStG anzuwenden ist

- 0,0000 0,0000

Ig) den Betrag der Absetzungen fiir Abnutzung oder Substanzverringerung 0,1777 0,1777 0,1777

| h) die im Geschéftsjahr gezahite Quellensteuer, vermindert um die erstattete Quellen-

steuer des Geschaftsjahres oder fritherer Geschaftsjahre OIEeTe Be0 oleaee

" Privatvermdgen: Investmentanteile, die von Anteilinhabern steuerrechtlich im Privatvermégen gehalten werden.

2 Betriebsvermdégen EStG: Investmentanteile, die von Anteilinhabern, die nach dem Einkommensteuergesetz besteuert werden, im Betriebsvermdgen gehalten werden.
* Betriebsvermégen KStG: Investmentanteile, die von Anteilinhabern, die nach dem Kérperschaftsteuergesetz besteuert werden, im Betriebsvermdgen gehalten werden.
* Ausschittung gemaf der Definition des BMF-Schreibens vom 18. August 2009 Randziffer 12.

° Der Ertragist zu 100 % ausgewiesen.

¢ Der Betrag ist netto ausgewiesen.

7 Die Einkiinfte sind zu 100 % ausgewiesen.

& Die Quellensteuern sind im Betriebsvermdgen zu 100 % ausgewiesen.
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Bescheinigung nach § 5 Abs. | Satz | Nr. 3 Investmentsteuergesetz Uber die Ermittlung der steuerli-

chen Angaben flir den Investmentfonds Catella MAX fiir den Zeitraum vom 01.06.2014 bis 31.05.2015

An die Catella Real Estate AG (nachfolgend: die Gesellschaft):

Die Gesellschaft hat uns beauftragt, auf der Grundlage der von einem Abschlusspriifer nach § 102 KAGB gepriiften Buchfiihrung/Auf-
zeichnungen und des gepriiften Jahresberichtes fiir den oben genannten Investmentfonds fiir den genannten Zeitraum die steuerlichen
Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 Investmentsteuergesetz (InvStG) zu ermitteln und gemifl § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG

eine Bescheinigung dariiber abzugeben, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden.

Die Verantwortung fiir die Rechnungslegung des Investmentfonds als Grundlage fiir die Ermittlung der steuerlichen Anga-
ben gemif § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG in Verbindung mit den Vorschriften des deutschen Steuerrechts liegt bei den

gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft.

Unsere Aufgabe ist es, ausgehend von der Buchfithrung und den sonstigen Unterlagen der Gesellschaft fiir den Investmentfonds
die Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des deutschen Steuerrechts zu ermitteln. Eine Beurtei-

lung der Ordnungsmifigkeit dieser Unterlagen und der Angaben des Unternehmens war nicht Gegenstand unseres Auftrags.

Im Rahmen der Uberleitungsrechnung werden die Kapitalanlagen, die Ertrige und Aufwendungen sowie deren Zuordnung als
Werbungskosten steuerlich qualifiziert. Soweit die Gesellschaft Mittel in Anteile an Zielfonds investiert hat, beschrinkt sich un-
sere Titigkeit ausschlieflich auf die korrekte Ubernahme der fiir diese Ziclfonds zur Verfiigung gestellten steuerlichen Angaben
nach Maf3gabe vorliegender Bescheinigungen nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 3 InvStG. Die entsprechenden steuerlichen Angaben

wurden von uns nicht gepriift.

Die Ermittlung der steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG beruht auf der Auslegung der anzuwen-
denden Steuergesetze. Soweit mehrere Auslegungsmoglichkeiten bestehen, oblag die Entscheidung hieriiber den gesetzlichen
Vertretern der Gesellschaft. Wir haben uns bei der Erstellung davon tiberzeugt, dass die jeweils getroftene Entscheidung in
vertretbarer Weise auf Gesetzesbegriindungen, Rechtsprechung, einschligige Fachliteratur und veroffentlichte Auffassungen
der Finanzverwaltung gestiitzt wurde. Wir weisen darauf hin, dass eine kiinftige Rechtsentwicklung und insbesondere neue

Erkenntnisse aus der Rechtsprechung eine andere Beurteilung der gewihlten Auslegung notwendig machen kénnen.

Auf dieser Grundlage haben wir die steuerlichen Angaben nach § 5 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 und 2 InvStG nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt. In den Jahresbericht sowie in die steuerlichen Angaben sind Werte aus einem Ertragsaus-
gleichsverfahren eingegangen.

Miinchen, den 01.09.2015

Ernst & Young GmbH

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Jiirgen Bauderer Frederik Wolf

(Steuerberater) (Steuerberater)
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Steuerliche

Die Ausschiittung fiir das Geschiftsjahr
zum 31.5.2015 in Hohe von 0,40 EUR
je Anteil erfolgt am 1.9.2015.

Die Aussagen zu den steuerlichen
Vorschriften gelten nur fiir Anleger, die
in Deutschland unbeschrinkt steuer-
pflichtig' sind. Dem auslindischen An-
leger? empfehlen wir, sich vor Erwerb
von Anteilen an dem Sondervermogen
mit seinem Steuerberater in Verbindung
zu setzen und mogliche steuerliche
Konsequenzen aus dem Anteilserwerb
in seinem Heimatland individuell zu

kliren.

Das Sondervermogen ist als Zweck-
vermogen von der Koérperschaft- und
Gewerbesteuer befreit. Die steuer-
pflichtigen Ertrige des Sondervermo-
gens werden jedoch beim Privatanleger
als Einkiinfte aus Kapitalvermégen der
Einkommensteuer unterworfen, soweit
diese zusammen mit sonstigen Kapital-
ertrigen den Sparer-Pauschbetrag von
jahrlich 801,- EUR (fiir Alleinstechende
oder getrennt veranlagte Ehegatten)
bzw. 1.602,- EUR (fiir zusammen

veranlagte Ehegatten) tibersteigen.

Einkiinfte aus Kapitalvermogen unter-
liegen grundsitzlich einem Steuerabzug
von 25 % (zzgl. Solidarititszuschlag
und ggf. Kirchensteuer). Zu den Ein-
kiinften aus Kapitalvermogen gehoren
auch die vom Sondervermogen ausge-
schiitteten Ertrige, die ausschiittungs-
gleichen Ertrige, der Zwischengewinn
sowie der Gewinn aus dem An- und

Verkauf von Fondsanteilen, wenn diese

Hinwelse

nach dem 31.12.2008 erworben wur-

den bzw. werden.?

Der Steuerabzug hat fiir den Privatan-
leger grundsitzlich Abgeltungswirkung
(sog. Abgeltungsteuer), so dass die Ein-
kiinfte aus Kapitalvermogen regelmiflig
nicht in der Einkommensteuererkli-
rung anzugeben sind. Bei der Vornah-
me des Steuerabzugs werden durch die
depotfiihrende Stelle grundsitzlich be-
reits Verlustverrechnungen vorgenom-
men und auslindische Quellensteuern

angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann
keine Abgeltungswirkung, wenn der
personliche Steuersatz geringer ist

als der Abgeltungssatz von 25 %. In
diesem Fall konnen die Einkiinfte aus
Kapitalvermogen in der Einkommen-
steuererklirung angegeben werden. Das
Finanzamt setzt dann den niedrigeren
personlichen Steuersatz an und rechnet
auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (sog.

Giinstigerpriifung).

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

ren personlichen Steuersatz.

" Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinlander bezeichnet.
2 Auslandische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend auch als Steuerausldnder bezeichnet.

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

der Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermégen
(Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage, Zinsen,
Dividenden, sonstige Ertrage und
Gewinne aus dem Verkauf inlandi-
scher Immobilien innerhalb von
10 Jahren nach Anschaffung
Ausgeschiittete oder thesaurierte
Ertrige (inlindische Mietertrige, Divi-
denden, Zinsen, sonstige Ertrige) und
Gewinne aus dem Verkauf inlindischer
Immobilien innerhalb von 10 Jahren
nach Anschaffung unterliegen bei
Inlandsverwahrung grundsitzlich dem
Steuerabzug von 25 % (zzgl. Solidari-
titszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genom-
men werden, wenn der Anleger Steuerin-
linder ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerptlichtigen Ertrags-
teile 801,- EUR bei Einzelveranlagung
bzw. 1.602,— EUR bei Zusammenveranla-

gung von Ehegatten nicht iibersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage
einer NV-Bescheinigung.

Verwahrt der inlindische Anleger die

Anteile eines steuerrechtlich ausschiit-

* Gewinne aus dem Verkauf von vor dem [.1.2009 erworbenen Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuerfrei.
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tenden Sondervermogens in einem
inlindischen Depot, so nimmt die
depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom
Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor
dem festgelegten Ausschiittungstermin
ein in ausreichender Hohe ausgestellter
Freistellungsauftrag nach amtlichem
Muster oder eine NV-Bescheinigung,
die vom Finanzamt fir die Dauer

von maximal drei Jahren erteilt wird,
vorgelegt wird. In diesem Fall erhilt
der Anleger die gesamte Ausschiittung

ungekiirzt gutgeschrieben.

Fiir den Steuerabzug eines thesaurie-
renden Sondervermogens stellt das Son-
dervermogen den depotfithrenden Stel-
len die Kapitalertragsteuer nebst den
maximal anfallenden Zuschlagsteuern
(Solidarititszuschlag und Kirchensteu-
er) zur Verfiigung. Die depotfiithrenden
Stellen nehmen den Steuerabzug wie im
Ausschiittungsfall unter Berticksichti-
gung der personlichen Verhiltnisse der
Anleger vor, so dass insbesondere ggf.
die Kirchensteuer abgefiihrt werden
kann. Soweit das Sondervermogen

den depotfiihrenden Stellen Betrige
zur Verfiigung gestellt hat, die nicht
abgefithrt werden miissen, erfolgt eine

Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei
einem inlidndischen Kreditinstitut oder
einer inlindischen Kapitalverwaltungs-
gesellschaft, so erhilt der Anleger, der
seiner depotfithrenden Stelle einen in
ausreichender Hohe ausgestellten Frei-
stellungsauftrag oder eine NV-Beschei-
nigung vor Ablauf des Geschiftsjahres
des Sondervermogens vorlegt, den den
depotfiithrenden Stellen zur Verfiigung
gestellten Betrag auf seinem Konto

gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder
die NV-Bescheinigung nicht bzw. nicht

rechtzeitig vorgelegt wird, erhilt der

Anleger auf Antrag von der depotfiih-
renden Stelle eine Steuerbescheinigung
tiber den einbehaltenen und abgefiihr-
ten Steuerabzug und den Solidaritits-
zuschlag. Der Anleger hat dann die
Moglichkeit, den Steuerabzug im Rah-
men seiner Einkommensteuerveranla-
gung auf seine personliche Steuerschuld

anrechnen zu lassen.

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

titszuschlag vorgenommen.

Dividenden auslindischer Kapitalgesell-
schaften konnen nach Auffassung der
Finanzverwaltung als sog. Schachteldi-

videnden nicht steuerfrei sein.

Gewinne aus dem Verkauf inlandi-
scher und auslandischer Immobili-
en nach Ablauf von 10 Jahren seit
der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlindischer
und auslindischer Immobilien aufier-
halb der 10-Jahresfrist, die auf der Ebe-
ne des Sondervermdogens erzielt werden,

sind beim Anleger stets steuerfrei.

Auslandische Mietertriage und
Gewinne aus dem Verkauf auslan-
discher Immobilien innerhalb von
10 Jahren seit der Anschaffung
Steuerfrei bleiben auslindische Miet-
ertrige und Gewinne aus dem Verkauf
auslindischer Immobilien, auf deren
Besteuerung Deutschland aufgrund
eines Doppelbesteuerungsabkommens
(Freistellungsmethode) verzichtet hat
(Regelfall). Die steuerfreien Ertrige
wirken sich grundsitzlich auch nicht
auf den anzuwendenden Steuersatz aus

(kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die
Anrechnungsmethode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen
geschlossen wurde, gelten die Aussagen
zur Behandlung von Gewinnen aus
dem Verkauf inlindischer Immobilien
innerhalb von 10 Jahren seit Anschaf-
fung analog. Die in den Herkunftslin-
dern gezahlten Steuern kénnen ggf. auf
die deutsche Einkommensteuer ange-
rechnet werden, sofern die gezahlten
Steuern nicht bereits auf der Ebene des
Sondervermogens als Werbungskosten

berticksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerduBerung
von Wertpapieren, Gewinne aus
Termingeschéften und Ertrige
aus Stillhalterpramien

Gewinne aus der Veriuflerung von
Aktien, eigenkapitalihnlichen Ge-
nussrechten und Investmentanteilen,
Gewinne aus Termingeschiften sowie
Ertrige aus Stillhalterprimien, die auf
der Ebene des Sondervermogens erzielt
werden, werden beim Anleger nicht
erfasst, solange sie nicht ausgeschiittet
werden. Zudem werden die Gewinne
aus der Verduflerung der in § 1 Abs.

3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f)
InvStG genannten Kapitalforderungen
beim Anleger nicht erfasst, wenn sie

nicht ausgeschiittet werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforde-

rungen:

a) Kapitalforderungen, die eine Emis-
sionsrendite haben,

b) ,,normale*“ Anleihen und unver-
briefte Forderungen mit festem Ku-
pon sowie Down-Rating-Anleihen,
Floater und Reverse-Floater,

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

¢) ohne gesonderten Stiickzinsausweis
(flat) gehandelte Gewinnobligatio-
nen und Fremdkapital-Genussrechte
und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der Verduflerung
der o.g. Wertpapiere/Kapitalforderun-
gen, Gewinne aus Termingeschiften
sowie Ertrige aus Stillhalterprimien
ausgeschiittet, sind sie grundsitzlich
steuerpflichtig und unterliegen bei
Verwahrung der Anteile im Inland dem
Steuerabzug von 25 % (zzgl. Solida-
rititszuschlag und ggf. Kirchensteu-
er). Ausgeschiittete Gewinne aus der
Veriuflerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschiften sind
jedoch steuerfrei, wenn die Wertpapiere
auf Ebene des Sondervermégens vor
dem 01.01.2009 erworben bzw. die
Termingeschifte vor dem 01.01.2009

eingegangen wurden.

Gewinne aus der Veriuerung von Ka-
pitalforderungen, die nicht in der o.g.
Aufzihlung enthalten sind, sind steuer-

lich wie Zinsen zu behandeln (s.0.).

Ertriage aus der Beteiligung an in-
und auslidndischen Immobilienper-
sonengesellschaften

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

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

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

ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z.B. in Form

von Bauzinsen) sind nicht steuerbar.

Substanzauskehrungen, die der Anleger
wihrend seiner Besitzzeit erhalten hat,
sind allerdings dem steuerlichen Ergeb-
nis aus der Veriuflerung der Fondsan-
teile hinzuzurechnen, d.h. sie erhéhen

den steuerlichen Gewinn.

VerdauBerungsgewinne auf
Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sonder-
vermogen, die nach dem 31.12.2008
erworben wurden, von einem Privatan-
leger verduflert, unterliegt der Veriu-

ferungsgewinn dem Abgeltungssatz

von 25 %. Sofern die Anteile in einem
inlindischen Depot verwahrt werden,
nimmt die depotfiithrende Stelle den
Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von
25 % (zzgl. Solidarititszuschlag und ggf.
Kirchensteuer) kann durch die Vorlage
eines ausreichenden Freistellungsauftrags
bzw. einer NV-Bescheinigung vermie-
den werden. Werden solche Anteile von
einem Privatanleger mit Verlust veriu-
Bert, dann ist der Verlust mit anderen
positiven Einkiinften aus Kapitalver-
mogen verrechenbar. Sofern die Anteile
in einem inlindischen Depot verwahrt
werden und bei derselben depotfiih-
renden Stelle im selben Kalenderjahr
positive Einkiinfte aus Kapitalvermogen
erzielt wurden, nimmt die depotfithren-

de Stelle die Verlustverrechnung vor.

Bei einer Verduflerung von vor dem
01.01.2009 erworbenen Anteilen ist der

Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

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

von Zwischengewinnen (s.u.) kommen
kann. Zudem ist der Veriuflerungspreis
um die thesaurierten Ertrige zu kiir-
zen, die der Anleger bereits versteuert
hat, damit es auch insoweit nicht zu

ciner Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der Verduflerung nach
dem 31.12.2008 erworbener Fonds-
anteile ist insoweit steuerfrei, als er auf
die wihrend der Besitzzeit im Fonds

entstandenen, noch nicht auf der Anle-



gerebene erfassten, DBA-steuerfreien
Ertrige zuriickzufiihren ist (sog. be-

sitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).

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

mentanteils.

Anteile im Betriebsvermdgen
(Steuerinlander)

Inlandische Mietertriage und Zins-
ertriage sowie zinsdhnliche Ertriage
Inlindische Mietertrige, Zinsen und
zinsihnliche Ertrige sind beim Anleger
grundsitzlich steuerpflichtig*. Dies gilt
unabhingig davon, ob diese Ertrige

thesauriert oder ausgeschiittet werden.

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

me des Steuerabzugs.

Auslindische Mietertrige

Bei Mietertrigen aus auslindischen Im-
mobilien verzichtet Deutschland in der
Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungs-
abkommens). Bei Anlegern, die nicht
Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch
der Progressionsvorbehalt teilweise zu

beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die
Anrechnungsmethode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen
geschlossen wurde, konnen die in den
Herkunftslindern gezahlten Ertrag-
steuern ggf. auf die deutsche Einkom-

men- oder Korperschaftsteuer ange-

rechnet werden, sofern die gezahlten
Steuern nicht bereits auf der Ebene des
Sondervermogens als Werbungskosten

berticksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf
inlandischer und ausldandischer
Immobilien

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

rungsabkommens) verzichtet.

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

in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslin-
discher Immobilien verzichtet Deutsch-
land in der Regel auf die Besteuerung
(Freistellung aufgrund eines Doppelbe-
steuerungsabkommens). Bei Anlegern,
die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist
jedoch der Progressionsvorbehalt zu

beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die
Anrechnungsmethode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen
geschlossen wurde, kénnen die in den
Herkunftslindern gezahlten Ertrag-

steuern ggf. auf die deutsche Einkom-

mensteuer bzw. Korperschaftsteuer an-
gerechnet werden, sofern die gezahlten
Steuern nicht bereits auf der Ebene des
Sondervermogens als Werbungskosten

berticksichtigt wurden.

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

me des Steuerabzugs.

Gewinne aus der VeriuBerung
von Wertpapieren, Gewinne aus
Termingeschiéften und Ertréage aus
Stillhalterpramien

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

nicht ausgeschiittet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emis-
sionsrendite haben,

b) ,,normale“ Anleihen und unver-
briefte Forderungen mit festem Ku-
pon sowie Down-Rating-Anleihen,
Floater und Reverse-Floater,

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

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen
und Wandelanleihen,

¢) ohne gesonderten Stiickzinsausweis
(flat) gehandelte Gewinnobligationen
und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

* Die zu versteuernden Zinsen sind gemaf3 § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu berticksichtigen.
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Steuerliche Hinwelse

Werden diese Gewinne ausgeschiittet,
so sind sie steuerlich auf Anlegere-
bene zu berticksichtigen. Dabei sind
Veriulerungsgewinne aus Aktien ganz®
(bei Anlegern, die Korperschaften sind)
oder zu 40 % (bei sonstigen betriebli-
chen Anlegern, z.B. Einzelunterneh-
mern) steuerfrei (Teileinkiinftever-
fahren). Verdulerungsgewinne aus
Renten/Kapitalforderungen, Gewinne
aus Termingeschiften sowie Ertrige
aus Stillhalterprimien sind hingegen in

voller Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der Verduflerung von
Kapitalforderungen, die nicht in der
0.g. Aufzihlung enthalten sind, sind

steuerlich wie Zinsen zu behandeln

(s.0.).

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

zug (Kapitalertragsteuer 25 % zzgl.
Solidarititszuschlag). Dies gilt nicht fiir
Gewinne aus der Verduflerung von vor
dem 01.01.2009 erworbenen Wertpa-
pieren und fiir Gewinne aus vor dem
01.01.2009 eingegangenen Terminge-
schiften. Die auszahlende Stelle nimmt
jedoch insbesondere dann keinen
Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine
unbeschrinkt steuerpflichtige Kor-
perschaft ist oder diese Kapitalertrige
Betriebseinnahmen eines inlindischen
Betriebs sind und dies der auszahlen-
den Stelle vom Glidubiger der Kapital-
ertrige nach amtlich vorgeschriebenen

Vordruck erklirt wird.

In- und auslandische Dividenden
Vor dem 01.03.2013 dem Sondervermo-
gen zugeflossene oder als zugeflossen
geltende Dividenden aus inlindischen
und auslindischen Kapitalgesellschaften
sind bei Korperschaften grundsitzlich
steuerfrei®. Aufgrund der Neuregelung
zur Besteuerung von Streubesitzdivi-
denden sind dem Sondervermogen nach
dem 28.02.2013 zugeflossene oder als
zugeflossen geltende Dividenden in-
und auslindischer Kapitalgesellschaften
bei Korperschaften steuerpflichtig.

Bei einkommensteuerpflichtigen
betrieblichen Anlegern sind in- und
auslidndische Dividenden aus Kapitalge-
sellschaften, die vom Sondervermégen
ausgeschiittet oder thesauriert werden,
zu 60 % zu versteuern (Teileinkiinfte-

verfahren).

Inlindische Dividenden unterliegen
dem Steuerabzug (Kapitalertragsteuer

25 % zzgl. Solidarititszuschlag).

Auslindische Dividenden unterlie-

gen grundsitzlich dem Steuerabzug
(Kapitalertragsteuer 25 % zzgl. Solidari-
titszuschlag). Die auszahlende Stelle
nimmt jedoch insbesondere dann kei-
nen Steuerabzug vor, wenn der Anleger
eine unbeschrinkt steuerpflichtige Kor-
perschaft ist (wobei von Kérperschaften
i.5.d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der
auszahlenden Stelle eine Bescheinigung
des fiir sie zustindigen Finanzamtes
vorliegen muss) oder die auslindischen
Dividenden Betriebseinnahmen eines
inlindischen Betriebs sind und dies der

auszahlenden Stelle vom Glidubiger der

Kapitalertrige nach amtlich vorge-

schriebenen Vordruck erklirt wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern
sind die zum Teil einkommensteuer-
freien bzw. korperschaftsteuerfreien
Dividendenertrige fiir Zwecke der
Ermittlung des Gewerbeertrags wieder
hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu
kiirzen. Nach Auffassung der Fi-
nanzverwaltung kénnen Dividenden
auslindischer Kapitalgesellschaften als
sog. Schachteldividenden in vollem
Umfang nur dann steuerfrei sein, wenn
der Anleger eine (Kapital-) Gesellschaft
1.S.d. entsprechenden Doppelbesteu-
erungsabkommens ist und auf'ihn
durchgerechnet eine geniigend hohe

(Schachtel-) Beteiligung entfillt.

Ertrage aus der Beteiligung an

in- und auslandischen Immobilien-
personengesellschaften

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

sitzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrige
Verbleiben negative Ertrige nach Ver-
rechnung mit gleichartigen positiven
Ertrigen auf der Ebene des Sonder-
vermogens, werden diese steuerlich
auf Ebene des Sondervermégens
vorgetragen. Diese konnen auf Ebene
des Sonderverméogens mit kiinftigen

gleichartigen positiven steuerpflichti-

° 5% der VerduBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
¢ 5% der Dividenden gelten bei Korperschaften als nichtabzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
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gen Ertrigen der Folgejahre verrechnet
werden. Eine direkte Zurechnung der
negativen steuerlichen Ertrige auf den
Anleger ist nicht moglich. Damit wir-
ken sich diese negativen Betrige beim
Anleger bei der Einkommensteuer bzw.
Korperschaftsteuer erst in dem Veranla-
gungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem
das Geschiftsjahr des Sondervermaogens
endet bzw. die Ausschiittung fiir das
Geschiftsjahr des Sondervermogens er-
folgt, fiir das die negativen steuerlichen
Ertrige auf Ebene des Sondervermo-
gens verrechnet werden. Eine friihere
Geltendmachung bei der Einkom-
mensteuer bzw. Korperschaftsteuer des

Anlegers ist nicht moglich.

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

schiittung vermindert werden.

VeriuBerungsgewinne auf
Anlegerebene

Gewinne aus der Verduflerung von
Anteilen im Betriebsvermogen sind fiir
Korperschaften zudem grundsitzlich
steuerfrei’, soweit die Gewinne aus
noch nicht zugeflossenen oder noch
nicht als zugeflossen geltenden Divi-
denden und aus realisierten und nicht
realisierten Gewinnen des Sonder-

vermogens aus in- und auslindischen

Aktien bzw. (Immobilien-) Kapitalge-
sellschaften herriihren und soweit diese
Dividenden und Gewinne bei ihrer
Zurechnung an den Anleger steuerfrei
sind (sog. Aktiengewinn). Von Einzel-
unternchmern sind diese Veriduflerungs-

gewinne zu 60 % zu versteuern.

Die Gesellschaft veroftentlicht den
Aktiengewinn (ab 01.03.2013 aufgrund
der oben erwihnten Gesetzesinderung
betreffend der Dividendenbesteue-
rung zwei Aktiengewinne getrennt fiir
Korperschaften und Einzelunternehmer
— ggf. erfolgt die getrennte Veroftent-
lichung erst nachtriglich) bewertungs-
tiglich als Prozentsatz des Wertes des

Investmentanteils.

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

ten, nach DBA steuerfreien Ertrigen
zurtickzufiihren ist (sog. besitzzeitan-
teiliger Immobiliengewinn). Hierbei
handelt es sich um noch nicht zugeflos-
sene oder noch nicht als zugeflossen
geltende auslindische Mieten und
realisierte und nicht realisierte Gewinne
des Sonderverméogens aus auslindischen
Immobilien, sofern Deutschland auf

die Besteuerung verzichtet hat.

Die Gesellschaft veroffentlicht den
Immobiliengewinn bewertungstiglich
als Prozentsatz des Anteilwertes des

Investmentanteils.

Steuerausliander

Verwahrt ein Steuerauslinder Anteile
an ausschiittenden Sondervermégen im
Depot bei einer inlindischen depot-

fihrenden Stelle (Depotfall), wird vom

Steuerabzug auf Zinsen, zinsihnliche
Ertrige, Wertpapierveriuflerungsge-
winne, Termingeschiftsgewinne und
auslindische Dividenden Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche
Auslindereigenschaft nachweist. Sofern
die Auslindereigenschaft der depotfiih-
renden Stelle nicht bekannt bzw. nicht
rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der
auslindische Anleger gezwungen, die
Erstattung des Steuerabzugs gemifd

§ 37 Abs. 2 AO zu beantragen. Zustin-
dig ist das Betriebsstittenfinanzamt der

depotfiihrenden Stelle.

Hat ein auslindischer Anleger Anteile
thesaurierender Sondervermégen im
Depot bei einer inlindischen depottiih-
renden Stelle, wird bei Nachweis seiner
steuerlichen Auslindereigenschaft
keine Steuer einbehalten, soweit es sich
nicht um inlindische Dividenden oder
inlindische Mieten handelt. Erfolgt der
Antrag auf Erstattung verspitet, kann
— wie bei verspitetem Nachweis der
Auslindereigenschaft bei ausschiitten-
den Sondervermogen — eine Erstattung
gemifd § 37 Abs. 2 AO auch nach dem
Thesaurierungszeitpunkt beantragt

werden.

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

75 % des steuerfreien VerduBerungsgewinns gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsféhige Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.
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Steuerliche Hinwelse

Solidaritédtszuschlag

Auf den bei Ausschiittungen oder The-
saurierungen abzufiihrenden Steuerab-

zug ist ein Solidarititszuschlag in Hohe
von 5,5 % zu erheben. Der Solidaritits-
zuschlag ist bei der Einkommensteuer

und Korperschaftsteuer anrechenbar.

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

vergilitet.

Kirchensteuer

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

Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

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

einbehalten.

Die Gesellschaft kann die anrechen-
bare Quellensteuer auf der Ebene des
Sondervermogens wie Werbungskosten
abzichen. In diesem Fall ist die ausldn-
dische Quellensteuer auf Anlegerebene

weder anrechenbar noch abzugsfihig.

Ubt die Gesellschaft ihr Wahlrecht
zum Abzug der auslindischen Quellen-

steuer auf Fondsebene nicht aus, dann
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wird die anrechenbare Quellensteuer
bereits beim Steuerabzug mindernd

berticksichtigt.

Ertragsausgleich

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

Ausgabepreises entfallen.

Gesonderte Feststellung,
AuBenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf
Ebene des Sondervermogens ermittelt
werden, sind gesondert festzustellen.
Hierzu hat die Gesellschaft beim
zustindigen Finanzamt eine Feststel-
lungserklirung abzugeben. Anderun-
gen der Feststellungserklirungen, z.B.
anlisslich einer Auflenpriifung (§ 11
Abs. 3 InvStG) der Finanzverwaltung,
werden fiir das Geschiftsjahr wirksam,
in dem die geinderte Feststellung
unanfechtbar geworden ist. Die steu-
erliche Zurechnung dieser geinderten
Feststellung beim Anleger erfolgt dann
zum Ende dieses Geschiftsjahres bzw.
am Ausschiittungstag bei der Ausschiit-

tung fiir dieses Geschiftsjahr.

Damit treffen die Bereinigungen von
Fehlern wirtschaftlich die Anleger, die
zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung
an dem Sondervermogen beteiligt sind.
Die steuerlichen Auswirkungen kénnen

entweder positiv oder negativ sein.

Zwischengewinnbesteuerung
Zwischengewinne sind die im Ver-
kaufs- oder Riickgabepreis enthalte-

nen Entgelte fiir vereinnahmte oder

aufgelaufene Zinsen sowie Gewinne
aus der Verdulerung von nicht in § 1
Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f)
InvStG genannten Kapitalforderungen,
die vom Sondervermoégen noch nicht
ausgeschiittet oder thesauriert und
infolgedessen beim Anleger noch nicht
steuerpflichtig wurden (etwa Stiickzin-
sen aus festverzinslichen Wertpapieren
vergleichbar). Der vom Sondervermo-
gen erwirtschaftete Zwischengewinn ist
bei Riickgabe oder Verkauf der Anteile
durch Steuerinlinder einkommensteu-
erptlichtig. Der Steuerabzug auf den
Zwischengewinn betrigt 25 % (zzgl.
Solidarititszuschlag und ggf. Kirchen-

steuer).

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

Korrektur ist nicht vorzunehmen.



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

entnommen werden.

EU-Zinsrichtlinie/
Zinsinformationsverordnung

Die Zinsinformationsverordnung (kurz
Z1IV), mit der die Richtlinie 2003/48/
EG des Rates vom 03.06.2003, ABL.
EU Nr. L 157 S. 38 umgesetzt wird,
soll grenziiberschreitend die effektive
Besteuerung von Zinsertrigen natiirli-
cher Personen im Gebiet der EU sicher-
stellen. Mit einigen Drittstaaten (insbe-
sondere mit der Schweiz, Liechtenstein,
Channel Islands, Monaco und Andorra)
hat die EU Abkommen abgeschlossen,
die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend

entsprechen.

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

schen Wohnsitzfinanzimter gemeldet.

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

anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die
innerhalb der EU bzw. in den bei-
getretenen Drittstaaten ansissigen

Privatanleger, die grenziiberschreitend

in einem anderen EU-Land ihr Depot
oder Konto fithren und Zinsertrige

erwirtschaften.

U. a. Luxemburg und die Schweiz
haben sich verpflichtet, von den Zins-
ertrigen eine Quellensteuer i.H.v. 35 %
einzubehalten. Der Anleger erhilt im
Rahmen der steuerlichen Dokumentati-
on eine Bescheinigung, mit der er sich
die abgezogenen Quellensteuern im
Rahmen seiner Einkommensteuererkli-

rung anrechnen lassen kann.

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

gebenen Finanzbehorden zu melden.

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

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

Fiir diese Beurteilung enthilt die ZIV

zwei wesentliche Anlagegrenzen.

Wenn das Vermogen eines Fonds aus
hochstens 15 % Forderungen i.S.d.
ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die
letztendlich auf die von der Gesellschaft
gemeldeten Daten zuriickgreifen, keine
Meldungen an das Bundeszentralamt
fiir Steuern zu versenden. Ansonsten
16st die Uberschreitung der 15 %-Gren-
ze eine Meldepflicht der Zahlstellen an
das Bundeszentralamt fiir Steuern tiber
den in der Ausschiittung enthaltenen

Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 25 %-Grenze

ist der in der Riickgabe oder Veriu-

ferung der Fondsanteile enthaltene
Zinsanteil zu melden. Handelt es sich
um einen ausschiittenden Fonds, so
ist zusitzlich im Falle der Ausschiit-
tung der darin enthaltene Zinsanteil
an das Bundeszentralamt fiir Steuern
zu melden. Handelt es sich um einen
thesaurierenden Fonds, erfolgt eine
Meldung konsequenterweise nur im
Falle der Riickgabe oder Veriuflerung

des Fondsanteils.

Der Forderungsquotient i.S.d. ZIV
betrug am 31.05.2015 8,96 %. Der in
der Ausschiittung am 01.09.2015 ent-
haltene periodische Zinsanteil betrigt
0,0000000 EUR.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem
Sondervermogen 1ost keine Grunder-

werbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfithrungen
gehen von der derzeit bekannten
Rechtslage aus. Sie richten sich an in
Deutschland unbeschrinkt einkom-
mensteuerpflichtige oder unbe-
schrinkt kérperschaftsteuerpflich-
tige Personen. Es kann jedoch keine
Gewihr dafiir iibernommen werden,
dass sich die steuerliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtspre-
chung oder Erlasse der Finanzver-
waltung nicht indert. Einzelheiten
zur Besteuerung der Ertrige des
Sondervermdgens werden in den

Jahresberichten veréffentlicht.

Rechtliches und

steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter
Besteuerungsgrundlagen des Son-
dervermogens fiir vorangegangene
Geschiftsjahre (z.B. aufgrund von
steuerlichen Auflenpriifungen) kann fiir

den Fall einer fiir den Anleger steuer-
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Steuerliche

lich grundsitzlich nachteiligen Korrek-
tur zur Folge haben, dass der Anleger
die Steuerlast aus der Korrektur fiir
vorangegangene Geschiftsjahre zu
tragen hat, obwohl er unter Umstinden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Son-
dervermogen investiert war. Umgekehrt

kann fiir den Anleger der Fall eintreten,
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Hinwelse

dass ihm eine steuerlich grundsitzlich
vorteilhafte Korrektur fiir das aktuelle
und fiir vorangegangene Geschiftsjah-
re, in denen er an dem Sondervermo-
gen beteiligt war, durch die Riickgabe
oder Verduflerung der Anteile vor Um-
setzung der entsprechenden Korrektur

nicht mehr zugutekommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steu-
erdaten dazu fiihren, dass steuerpflich-
tige Ertrige bzw. steuerliche Vorteile in
einem anderen als eigentlich zutreffen-
den Veranlagungszeitraum tatsichlich
steuerlich veranlagt werden und sich
dies beim einzelnen Anleger negativ

auswirkt.
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Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft
Catella Real Estate AG

Alter Hof 5

D-80331 Miinchen

Telefon +49-89-189 16 65-0
Telefax +49-89-189 16 65-66

Handelsregister: Amtsgericht Miinchen
Handelsregisternummer: HRB 169 051

Griindung
18.01.2007

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital
am 31.12.2014
2.500 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2014
2.712 TEUR

Aufsichtsrat

Dr. Andreas Kneip —ab 01.01.2015
Aufsichtsratsvorsitzender —

ab 12.05.2015

Selbstindiger Berater

Knut Pedersen

stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzen-
der —ab 12.05.2015

Catella AB, Schweden

Chief Executive Officer

Josef Brandhuber — ab 12.05.2015
Selbstindiger Berater

Johan Nordenfalk
Catella AB, Schweden
Group Head of Legal

Bernd Schoéffel —ab 12.05.2015
Wirtschaftspriifer/Steuerberater
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Ando Wikstrom
Catella AB, Schweden
Deputy Chief Executive/CFO

Heimo Leopold
Vermogensverwalter — bis 12.05.2015

Pir Nuder

Senior Director Albright Stonebridge
Group, former Minister for Finance,
Sweden — bis 31.12.2014

Paul Vismans
Selbstindiger Berater — bis 12.05.2015

Vorstand

Dr. Andreas Kneip — bis 31.12.2014
Bernhard Fachtner

Henrik Fillibeck

Jiirgen Werner

Gesellschafter

Catella Property Fund Management
AB, Stockholm/Schweden (94,5 %)
Fastighetsakticbolaget Bremia,
Kalmar/Schweden (5,5 %)

Verwahrstelle

CACEIS Bank Deutschland GmbH
Lilienthalallee 34-36

D-80939 Miinchen

Gezeichnetes Kapital am 31.12.2014
5.113 TEUR

Haftendes Eigenkapital am 31.12.2014
155.974 TEUR

Abschlusspriifer
PricewaterhouseCoopers AG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Bernhard-Wicki-Str.8

80636 Miinchen

Externe Bewerter und
Ankaufsbewerter

Sachverstiandigenausschuss

(bis 21.7.2014)

Stefan Zehnter

Dipl.-Betriebswirt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Florian Lehn

Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Michael Schlarb
Dipl.-Ing./Immobilienokonom/
MRICS

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Ersatzmitglied: Stefan Wicht
Dipl.-Ing. (FH)/Architekt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.



Externe Bewerter und
Ankaufs-bewerter (ab 22.7.2014)
a) Externe Bewerter

Florian Lehn

Dipl.-Ing. (FH)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Stefan Zehnter

Dipl.-Betriebswirt

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

b) Ankaufsbewerter

Michael Buschmann (bis 31.12.2014)
Dipl-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Klaus Edenharter (ab 01.1.2015)
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Renate Griinwald
Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Alfred Lehner
Betriebswirt (VWA)
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Hartmut Nuxoll
Offentlich bestellter und vereidigter

Sachverstindiger fiir die Bewertung von

bebauten und unbebauten Grundstiicken.

Anlageausschuss

Rupert Hackl (Fachbeirat)

Dr. Andreas Kneip (Catella Real Estate
AG, Vorsitzender des Aufsichtsrates ab
12.05.2015, davor Vorstandssprecher)
Jiirgen Miiller (bis 31.12.2014)
Klaus Oberfuchshuber

Dr. Manfred Probst (Fachbeirat)
Helmut Schiedermair (Fachbeirat)
Jiirgen Werner (Catella Real Estate
AG, Vorstandsmitglied)

Objektfotos Bernd Perlbach
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neue balan, Haidhausen
Schwanseestral3e, Giesi

Augustenstral3e, Max

neue balan, Haidhausen
Tumblingerstral3e, Ludwigvorstadt
Josef-Retzer-Strafe, Pasing
Luisenstraf3e, Maxvorstadt




CATELLA

Catella Real Estate AG
Sitz in Miinchen

Vorstand:
Bernhard Fachtner
Henrik Fillibeck
Jurgen Werner

Aufsichtsrat:
Dr. Andreas Kneip
Knut Pedersen
Josef Brandhuber
Johan Nordenfalk
Bernd Schoffel
Ando Wikstrom
Heimo Leopold
Par Nuder
Paul Vismans

www.catella-realestate.de




