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  DAS SONDERVERMÖGEN BEFINDET SICH IN ABWICKLUNG. BITTE BEACHTEN SIE ZUSÄTZLICH DIE WICHTIGEN HINWEISE AUF SEITE 4 f. 
Die AXA Investment Managers Deutschland GmbH hat die Verwaltung des Sondervermögens AXA Immosolutions mit Wirkung zum 11.05.2015 

gekündigt. Darüber hinaus hat die Gesellschaft die Ausgabe und Rücknahme von Anteilen des Sondervermögens AXA Immosolutions endgültig 
eingestellt. Das bedeutet, dass eingehende Kauf- und Verkaufsaufträge nicht mehr ausgeführt werden. 

Die Bereitstellung dieses Prospekts dient lediglich Informationszwecken. Der Verkaufsprospekt basiert auf dem Stand Juli 2011 unter Berücksichtigung 
der folgenden Änderungen per 30.06.2013, 01.07.2014 und 08.07.2014, die von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht genehmigt 
wurden, wie folgt: 
1)  Änderung der Kostenregelung in § 12 der Besonderen Vertragsbedingungen aufgrund der neu eingeführten Genehmigungspfl icht der Kostenregelung 

von Investmentfonds entsprechend den aufsichtsrechtlich abgestimmten Vorgaben mit Wirkung zum 30.06.2013 und 
2)  Wechsel der Depotbank von Bankhaus Sal. Oppenheim jr. & Cie. Kommanditgesellschaft auf Aktien, mit Sitz in Köln und Frankfurt am Main zu CACEIS Bank 

Deutschland GmbH mit Sitz in München zum 01.07.2014 und demzufolge eine Anpassung des § 1 der Besonderen Vertragsbedingungen mit Wirkung 
zum 08.07.2014.

Aktuelle Informationen über die Abwicklung fi nden Sie auf der Website www.axa-im.de.
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1)  Änderungen mit Wirkung zum 
30.06.2013 (umgesetzt in § 12 BVB)

Aufgrund der neu eingeführten Geneh-
migungspfl icht der Kostenregelung von 
Investmentfonds wurde der Kostenpara-
graph in § 12 der Besonderen Vertrags-
bedingungen des AXA Immosolutions 
(nachfolgend „BVB“) entsprechend den 
Vorgaben der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht strukturell ange-
passt und erstmalig von dieser geneh-
migt. 
Die Änderungen haben keinen Ein-
fl uss auf die Höhe der Vergütungs sätze. 
Gleichzeitig wurde die er  folgs be zogene 
Vergütung der Kapitalanlagegesellschaft 
(sog. „Performance Fee“) ersatzlos ge-
strichen. Dies gilt gleicher maßen für 
 einen etwaigen Er stat  tungs anspruch der 
Kapital anlage  ge sell schaft für eigene Auf-
wendungen. 
Neben den Anpassungen an den Wort-
laut der mit der Bundesanstalt für 
 Finanzdienstleistungsaufsicht ab ge stimm -
ten Musterkostenklauseln wurden in 
dem Katalog der den Sondervermögen 
belastbaren Aufwendungen redaktio nelle 
Änderungen sowie Klarstellungen zum 
Zwecke der Verbesserung der Transpa-
renz vorgenommen. 
Die vorgenannten Änderungen der Beson-
deren Vertragsbedingungen der Sonder-
vermögen wurden von der Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungsaufsicht geneh-
migt und treten zum 30.06.2013 in Kraft.

2)  Änderungen mit Wirkung zum 
08.07.2014 (umgesetzt in § 1 BVB)

Ab dem 01.07.2014 wird die Funktion als 
Depotbank für das Sondervermögen AXA 
Immosolutions durch die CACEIS Bank 
Deutschland GmbH mit Sitz in München 
wahrgenommen. CACEIS Bank Deutsch-
land GmbH ist Kreditinstitut nach deut-
schem Recht. Die CACEIS Bank Deutsch-
land GmbH, als Teil der Crédit Agricole 
Gruppe, ist eine unabhängige Depotbank 

WICHTIGE HINWEISE AN DIE ANLEGER DES IMMOBILIEN-SONDERVERMÖGENS 
AXA Immosolutions

insbesondere für offene Immobilienfonds 
in Deutschland. 
Der Wechsel der Depotbank wurde von 
der Bundesanstalt für Finanzdienst-
leistungsaufsicht mit Bescheid vom 
13.05.2014 genehmigt. Aus dem Wech-
sel der Depotbank entstehen  Ihnen als 
Anleger keine Kosten. 
Weitere über den  Depotbankparagraphen 
(§ 1 der Besonderen Vertrags bedin gun-
gen) hinausgehende Änderungen wurden 
nicht vorgenommen.
Die vorgenannte Änderung der Besonde-
ren Vertragsbedingungen des Sonderver-
mögens wurde von der Bundesanstalt für 
Finanzdienstleistungs aufsicht genehmigt 
und tritt zum 08.07.2014 in Kraft.

Nachfolgend wird der vollständige Wort-
laut der §§ 1 und 12 der Besonderen 
Vertragsbedingungen unter Berücksichti-
gung der Änderung zum 30.06.2013 und 
08.07.2014 abgedruckt. Diese ersetzen 
die Angaben auf den Seiten 10 Ab-
schnitt „Depotbank“ und 21 Abschnitt 

„Verwaltungs- und sonstige Kosten“ sowie 
auf den Seiten 46 in § 1 der Beson-
deren Vertragsbedingungen und 48 in 
§ 12 der Besonderen Vertragsbedingun-
gen in dem im übrigen infolge Kündigung 
der Verwaltung des Sondervermögens 
unveränderten Verkaufsprospekt.

§ 1 Depotbank

Depotbank für das Sondervermögen ist 
die CACEIS Bank Deutschland GmbH mit 
Sitz in München.

§ 12 Kosten

1. Die Gesellschaft erhält für die Ver-
waltung des Sondervermögens eine 
vierteljährliche Vergütung von bis zu 
0,125 %1) des zum Schluss des je-
weiligen Quartals vorhandenen Wer-

tes des Sondervermögens. Bei der 
Berechnung des Wertes des Sonder-
vermögens werden aufgenommene 
Dar lehen nicht abgezogen. Die Gesell-
schaft ist berechtigt, hierauf monat-
lich an teilige Vorschüsse zu erheben.

2. Werden für das Sondervermögen Im-
mobilien erworben, bebaut, umgebaut 
oder veräußert, kann die Gesellschaft 
jeweils eine einmalige Vergütung von 
bis zu 1 %2) des Kaufpreises bzw. der 
Baukosten beanspruchen. Befi nden 
sich die Immobilien außerhalb der 
Mitgliedstaaten der Europäischen 
Union bzw. der Vertragsstaaten des 
Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum, kann die Vergütung 
bis zu 1,5 %3) des Kaufpreises bzw. 
der Baukosten betragen. Bei von der 
Gesellschaft für das Sondervermögen 
durchgeführten Projektentwicklungen 
kann eine Vergütung von bis zu 2 %4) 
der Baukosten erhoben werden.

3. Die monatliche Vergütung für die De-
potbank beträgt 1/12 von höchstens 
0,05 %5) p.a. des Wertes des Sonder-
vermögens, errechnet aus dem je-
weiligen Monatsendwert. Bei der 
Berechnung des Wertes des Sonder-
vermögens werden aufgenommene 
Darlehen nicht abgezogen. 

4. Neben den vorgenannten Vergütungen 
gehen die folgenden Aufwendungen 
zulasten des Sondervermögens:
a) bei der Verwaltung von Immobilien 

entstehende Fremdkapital- und 
Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Vermietungs-, Instandhal-
tungs-, Betriebs- und Rechtsverfol-
gungskosten);

b) bankübliche Depotgebühren;
c) Kosten des Sachverständigenaus-

schusses und anderer Sachver-
ständiger; 

d) Kosten für den Druck und Versand 
der für die Anleger bestimmten Jah-
res- und Halbjahresberichte;

1) Zurzeit 0,125 %
2) Zurzeit 1,0 %
3) Zurzeit 1,5 %
4) Zurzeit 2,0 %
5)  Zurzeit: Bis inklusive 30.06.2014: 0,05 % p. a. des ohne Abzug der aufgenommenen Darlehen berechneten Wertes des Sondervermögens errechnet aus dem jeweiligen Monatsendwert.

Ab dem 01.07.2014: 1/12 von 0,022 % p. a. der Summe der Vermögensgegenstände des Sondervermögens (Bruttofondsvermögen), maximal jedoch 1/12 von 0,05 % p. a. des ohne Abzug der 
aufgenommenen Darlehen berechneten Wertes des Sondervermögens errechnet aus dem jeweiligen Monatsendwert.
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e) Kosten der Bekanntmachung der 
Jahres- und Halbjahresberichte, der 
Ausgabe- und Rücknahmepreise 
und ggf. der Ausschüttungen und 
des Aufl ösungsberichtes;

f) Kosten für die Prüfung des Sonder-
vermögens durch den Abschluss-
prüfer des Sondervermögens;

g) Kosten für die Bekanntmachung 
der Besteuerungsgrundlagen und 
der Bescheinigung, dass die steuer-
lichen Angaben nach den Regeln 
des deutschen Steuerrechts ermit-
telt wurden; 

h) im Zusammenhang mit den an die 
Gesellschaft, die Depotbank und 
Dritte zu zahlenden Vergütungen 
sowie den vorstehend genannten 
Aufwendungen anfallende Steuern 
einschließlich der im Zusammen-
hang mit der Verwaltung und Ver-
wahrung entstehenden Steuern; 

i) Kosten für Rechts- und Steuerbera-
tung im Hinblick auf das Sonderver-
mögen;

j) Kosten für die Geltendmachung 
und Durchsetzung von Rechtsan-
sprüchen durch die Gesellschaft für 
Rechnung des Sondervermögens 
sowie der Abwehr von gegen die 
Gesellschaft zu Lasten des Sonder-
vermögens erhobenen Ansprüchen;

k) Grunderwerbssteuer für den Über-
gang von bei Ablauf der Kündi-
gungsfrist im Sondervermögen 
verbliebenen Immobilien auf die 
Depotbank.

5. Neben den vorgenannten Vergütungen 
und Aufwendungen werden dem Son-
dervermögen die in Zusammenhang 
mit dem Erwerb, der Veräußerung, der 
Bebauung und Belastung von Vermö-
gensgegenständen entstehenden Kos-
ten belastet. Die Aufwendungen im 
Zusammenhang mit dem Erwerb, der 
Veräußerung, der Bebauung und Be-
lastung von Immobilien einschließlich 
in diesem Zusammenhang anfallender 
Steuern werden dem Sondervermö-
gen unabhängig vom tatsächlichen 

Zustandekommen des Geschäfts be-
lastet.

6. Die Regelungen der Absätze 2, 4b und 
4c) gelten entsprechend für die von 
der Gesellschaft für Rechnung des 
Sondervermögens unmittelbar gehal-
tenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und deren Immobilien. 

 Für die Berechnung der Vergütung der 
Gesellschaft i.S.d. Absatz 2 ist Folgen-
des zugrunde zu legen: Im Falle des 
Ankaufs und Verkaufs einer Immobilie 
durch eine Immobilien-Gesellschaft 
der Kaufpreis der Immobilie, im Falle 
des Ankaufs und Verkaufs einer Immo-
bilien-Gesellschaft der Kaufpreis der 
Anteile an der Immobilien-Gesellschaft 
zzgl. der in der Immobilien-Gesell-
schaft vorhandenen Verbindlichkeiten 
vor Abschluss des Kaufvertrages über 
die Anteile, anteilig in Höhe der Beteili-
gungsquote des Sondervermögens an 
der Immobilien-Gesellschaft, soweit 
diese Verbindlichkeiten nicht im Rah-
men des Ankaufs oder Verkaufs abge-
löst werden. 

 Aufwendungen nach Absatz 4b und 4c) 
sind anteilig in Höhe der Beteiligungs-
quote des Sondervermögens anzuset-
zen. Abweichend hiervon gehen Auf-
wendungen nach Absatz 4b) und 4c), 
die bei der Immobilien-Gesellschaft 
aufgrund von speziellen Anforderun-
gen des InvG entstehen, nicht anteilig, 
sondern in vollem Umfang zu Lasten 
des Sondervermögens.

7. Vergütungen für Dienstleistungen im 
Bereich Anlageberatung und Anlage-
management, die für das Sonder-
vermögen von mit der Gesellschaft 
verbundenen Unternehmen erbracht 
werden, darf die Gesellschaft dem 
Sondervermögen belasten, jedoch 
maximal nur bis zur Höhe der in Ab-
satz 1 und Absatz 2 festgelegten Ver-
gütungen. Die Gesellschaft reduziert 
die ihr nach Absatz 1 und Absatz 2 
zustehenden Vergütungen um die den 
verbundenen Unternehmen zustehen-
den Beträge. 

8. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht 
und im Halbjahresbericht den Betrag 
der Ausgabeaufschläge und Rücknah-
meabschläge offen zu legen, die dem 
Sondervermögen im Berichtszeitraum 
für den Erwerb und die Rücknahme 
von Anteilen i.S.d. § 50 InvG berech-
net worden sind. Beim Erwerb von 
Anteilen, die direkt oder indirekt von 
der Gesellschaft selbst oder einer 
anderen Gesellschaft verwaltet wer-
den, mit der die Gesellschaft durch 
eine wesentliche unmittelbare oder 
mittelbare Beteiligung verbunden ist, 
darf die Gesellschaft oder die andere 
Gesellschaft für den Erwerb und die 
Rücknahme keine Ausgabeaufschläge 
und Rücknahmeabschläge berechnen. 
Die Gesellschaft hat im Jahresbericht 
und im Halbjahresbericht die Vergü-
tung offen zu legen, die dem Sonder-
vermögen von der Gesellschaft selbst, 
von einer anderen Kapitalanlagege-
sellschaft, einer Investment-Aktienge-
sellschaft oder einer anderen Gesell-
schaft, mit der die Gesellschaft durch 
eine wesentliche unmittelbare oder 
mittelbare Beteiligung verbunden ist 
oder einer ausländischen Investment-
Gesellschaft, einschließlich ihrer Ver-
waltungsgesellschaft als Verwaltungs-
vergütung für die im Sondervermögen 
gehaltenen Anteile berechnet wurde.



AXA IMMOSOLUTIONS

6

Der Kauf von Anteilen erfolgt auf der 

Grundlage dieses Prospektes, der wesent-

lichen Anlegerinformationen und der „All -

gemeinen Vertragsbedingungen“ in Ver-

bindung mit den „Besonderen Vertragsbe-

dingungen“. Dieser Verkaufsprospekt ist 

eine gesetzlich vorgeschriebene Verkaufs-

unterlage und ist dem am Erwerb eines 

Anteils Interessierten zusammen mit den 

wesentlichen Anlegerinformationen und 

dem letzten Jahres- und Halbjahresbericht 

vor Vertragsschluss anzubieten.

Abweichende Auskünfte oder Erklärungen 

über den Inhalt dieses Verkaufsprospek-

tes hinaus dürfen nicht abgegeben wer-

den. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis 

von Auskünften oder Erklärungen, welche 

nicht in diesem Prospekt enthalten sind, 

erfolgt ausschließlich auf Risiko des Käu-

fers.

Die in diesem Verkaufsprospekt genann-

ten Informationen und das Sondervermö-

gen AXA Immosolutions sind aufgrund 

US-aufsichtsrechtlicher Beschränkungen 

nicht für den Vertrieb in den USA oder an 

US-Bürger bestimmt. Mit US-Bürgern sind 

Personen gemeint, die Staatsangehörige 

der USA sind oder dort ihren Wohnsitz 

haben und/oder dort steuerpfl ichtig sind. 

US-Bürger können auch Personen- oder 

Kapitalgesellschaften sein, die gemäß 

den Gesetzen der USA bzw. eines US-

Bundesstaats, Territoriums oder einer US-

Besitzung gegründet werden.

Die in diesem Verkaufsprospekt genann-

ten Informationen und das Sonderver-

mögen AXA Immosolutions sind nicht für 

den Vertrieb an natürliche oder juristische 

Personen bestimmt, die in Frankreich an-

sässig sind.

Dem Vertragsverhältnis zwischen Kapi-

talanlagegesellschaft und Anleger sowie 

den vorvertraglichen Beziehungen wird 

deutsches Recht zugrunde gelegt. Gemäß 

§ 18 Abs. 2 der Allgemeinen Vertragsbe-

dingungen ist der Sitz der Kapitalanlage-

gesellschaft Gerichtsstand für Streitigkei-

ten aus dem Vertragsverhältnis, sofern 

der Anleger keinen allgemeinen Gerichts-

stand im Inland hat. Laut § 123 Abs. 1 

InvG sind sämtliche Veröffentlichungen 

und Werbeschriften in deutscher Spra-

che abzufassen oder mit einer deutschen 

Übersetzung zu versehen. Die Kapital-

anlagegesellschaft wird ferner die gesamte

Kommunikation mit ihren Anlegern in 

deutscher Sprache führen.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang 

mit Vorschriften des Investmentgesetzes 

können Verbraucher die Ombudsstelle 

für Investmentfonds beim BVI Bundesver-

band Investment und Asset Management 

e.V., Unter den Linden 42, 10117 Berlin, 

anrufen. Das Recht, die Gerichte anzuru-

fen, bleibt hiervon unberührt. Die weiteren 

Kontaktdaten sind auf der Homepage des 

BVI www.bvi.de abrufbar. 

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung 

der Vorschriften des Bürgerlichen Gesetz-

buches betreffend Fernabsatzverträge 

über Finanzdienstleistungen können 

sich die Beteiligten auch an die Schlich-

tungsstelle der Deutschen Bundesbank, 

Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt, 

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

069/2388-1919, schlichtung@bundes-

bank.de, wenden. Das Recht, die Gerichte 

anzurufen, bleibt hiervon unberührt.

Der jeweils gültige Jahresbericht bzw. 

Halbjahresbericht enthält aktuelle Anga-

ben über die Gremien und das haftende 

Eigenkapital der Kapitalanlagegesell-

schaft, das haftende Eigenkapital der 

Depotbank sowie die Angabe über die für 

die Prüfung des Sondervermögens bestell-

te Wirtschaftsprüfungsgesellschaft.

Der Verkaufsprospekt, die Vertragsbe-

dingungen, die wesentlichen Anleger-

informationen sowie die aktuellen Jahres- 

und Halbjahresberichte sind kostenlos 

erhältlich bei AXA Investment Managers 

Deutschland GmbH, Bleichstraße 2–4, 

60313 Frankfurt am Main. Zusätzliche 

Informationen über die Anlagegrenzen 

des Risikomanagements dieses Sonder-

vermögens, die Risikomanagementme-

thoden und die jüngsten Entwicklungen 

bei den Risiken und Renditen sind in elekt-

ronischer oder schriftlicher Form ebenfalls 

bei AXA Investment Managers Deutsch-

land GmbH, Bleichstraße 2–4, 60313 

Frankfurt am Main erhältlich.
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Kapitalanlagegesellschaft: 

AXA Investment Managers 

Deutschland GmbH

Innere Kanalstraße 95, 50823 Köln

Postfach 10 30 51, 50470 Köln
Telefon: (0221) 1615 158 00
Telefax: (0221) 1615 158 55

Handelsregister Köln (HRB 6842)

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital: 
EUR 5,14 Mio.
Haftendes Eigenkapital: 
EUR 5,14 Mio.
(Stand 31. Dezember 2010)

Gesellschafter: 

AXA Investment Managers S.A., Paris
AXA Assurances IARD Mutuelle, Paris 

Aufsichtsrat:

Christophe Coquema

Aufsichtsratsvorsitzender
Global Head of Markets
and Investment Strategy
AXA Investment Managers S.A., Paris

Pierre Vaquier

Directeur Général 
AXA Real Estate Investment Managers 
S.A., Paris

Colette Bowe

nicht unternehmensgebundene 
 Aufsichtsrätin bei verschiedenen am 
Kapitalmarkt und in anderen Branchen 
tätigen Unternehmen

Geschäftsführung:

Stephan Heitz

(Präsident des Verwaltungsrats der
AXA Investment Managers Schweiz AG)
Achim Gräfen

Christoph Mölleken

Gerald W. Springer 

Achim Stranz

Ralf Süßer

Depotbank:

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA 
Unter Sachsenhausen 4, 50667 Köln 

Gezeichnetes und eingezahltes 
 Eigenkapital: 
EUR 700 Mio.
Bilanzielles Eigenkapital: 
EUR 871 Mio.
(Stand 31. Dezember 2010)

Sachverständigenausschuss: 

Dipl.-Ing. Christiane Hirtz-Bayer 
 (Vorsitzende), öffentlich bestellte und 
vereidigte Sachverständige für die 
 Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstücken, Köln

Dipl.-Ing. Dieter Gontarski, von der 
 Handelskammer Hamburg öffentlich be-
stellter und vereidigter Sachverständiger 
für die Bewertung von Grundstücken und 
die Ermittlung von Mietwerten, Hamburg

Dipl.-Ing. Wilfried Reinhold, von der 
Industrie und Handelskammer Hannover-
Hildesheim öffentlich bestellter und 
vereidigter Sachverständiger für die 
 Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstücken

Ersatzmitglieder:

Dipl.-Ing. Michael Schlarb, öffentlich be-
stellter und vereidigter Sachver ständiger 
für die Bewertung von bebauten und 
unbebauten Grundstücken, Essen

Dipl.-Ing. Freier Architekt Markus Laiblin, 
von der Industrie und Handelskammer 
Region Stuttgart, öffentlich bestellter 
und vereidigter Sachverständiger für die 
Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstücken

Dipl.-Ing. Dr. Ralf Engel, öffentlich 
 bestellter Sachverständiger für die 
Bewertung von Schäden an Ge bäuden 
sowie bebauten und unbebauten 
 Grundstücken, Münster

Wirtschaftsprüfer:

PricewaterhouseCoopers AG

Wirtschaftsprüfungsgesellschaft
Moskauer Straße 19, 40227 Düsseldorf

 Firmenspiegel
Stand Juni 2011
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 Kapitalanlagegesellschaft

Kapitalanlagegesellschaft für das in die-
sem Verkaufsprospekt näher beschrie-
bene Immobilien-Sondervermögen (nach-
stehend „Sondervermögen“ genannt) ist 
AXA Investment Managers Deutschland 
GmbH (nachstehend „Kapitalanlagege-
sellschaft“ genannt) mit Sitz in Köln. AXA 
Investment Managers Deutschland GmbH 
wurde am 30.04.1971 als RHEINISCHE 
KAPITALANLAGEGESELLSCHAFT m.b.H. 
gegründet, am 31.03.1998 in AXA Colonia 
Kapitalanlagegesellschaft mbH umbe-
nannt und fi rmiert seit dem 31.07.2000 
als AXA Investment Managers Deutsch-
land GmbH. Sie ist eine Kapitalanlage-
gesellschaft i.S.d. Investmentgesetzes 
(InvG) in der Rechtsform einer Gesell-
schaft mit beschränkter Haftung (GmbH).
Angaben über die Zusammensetzung 
der Geschäftsführung, des Aufsichtsra-
tes, des Sachverständigenausschusses 
und die Gesellschafter sowie über das 
gezeichnete und eingezahlte Kapital und 
das haftende Eigenkapital der Kapital-
anlagegesellschaft und der Depotbank 
gemäß § 10 KWG sind auf Seite 7 des 
Verkaufsprospektes dargestellt. 

 Depotbank

Für das Sondervermögen AXA Immosolu-
tions hat Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & 
Co. KGaA*) (vormals Bankhaus Sal. Oppen-
heim jr. & Cie. Kommanditgesellschaft auf 
Aktien) mit Sitz in Köln das Amt der Depot-
bank übernommen. Sie ist Kreditinstitut 
nach deutschem Recht. Ihre Haupttätig-
keit ist das Giro-, Einlagen- und Kreditge-
schäft sowie das Wertpapiergeschäft. 
Die Depotbank ist mit der laufenden 
Überwachung des Bestandes an Im-
mobilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und der sonstigen nicht 
verwahrfähigen Vermögensgegenstände 
und der Verwahrung der zum Sonderver-
mögen gehörenden Bankguthaben, so-
weit diese nicht bei anderen Kreditinstitu-
ten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, 
Wertpapiere und Investmentanteile, die 
im Rahmen der Liquiditätshaltung gehal-
ten werden, beauftragt. Dies entspricht 
den Regelungen des InvG, das eine Tren-
nung der Verwaltung und Verwahrung des 
Sondervermögens vorsieht. 

Die Wertpapiere und Einlagenzertifi kate 
des Sondervermögens werden von der 
Depotbank in Sperrdepots verwahrt, so-
weit sie nicht bei anderen Verwahrern in 
Sperrdepots gehalten werden. Die Bank-
guthaben des Sondervermögens werden 
von der Depotbank auf Sperrkonten ge-
halten, soweit sie nicht bei anderen Kre-
ditinstituten auf Sperrkonten verwahrt 
werden. Zur Sicherung der Interessen der 
Anleger ist bei jeder Veräußerung oder 
Belastung einer Immobilie die Zustim-
mung der Depotbank erforderlich. Die 
Depotbank hat darüber hinaus zu prüfen, 
ob die Anlage auf Sperrkonten oder in 
Sperrdepots eines anderen Kreditinstitu-
tes, einer Wertpapierfi rma oder eines an-
deren Verwahrers mit dem InvG und den 
Vertragsbedingungen vereinbar ist. Wenn 
dies der Fall ist, hat sie die Zustimmung 
zur Anlage zu erteilen. 
Die Depotbank ist grundsätzlich für alle 
Vermögensgegenstände, die von ihr oder 
mit ihrer Zustimmung von einer anderen 
Stelle verwahrt werden, verantwortlich 
und haftet im Falle des Verlustes. Wenn 
jedoch Wertpapiere im Ausland verwahrt 
werden und es sich beim dortigen Ver-
wahrer nicht um die Clearstream Banking 
AG oder eine eigene ausländische Ge-
schäftsstelle der Depotbank handelt, be-
schränkt sich die Haftung der Depotbank 
auf die sorgfältige Auswahl und Unter-
weisung des ausländischen Verwahrers 
sowie die regelmäßige Überwachung der 
Einhaltung der Auswahlkriterien. 
Im Grundbuch ist für jede einzelne Im-
mobilie, soweit sie nicht über eine Im-
mobilien-Gesellschaft für Rechnung des 
Sondervermögens gehalten wird, ein 
Sperrvermerk zugunsten der Depotbank 
eingetragen. Verfügungen über Immo-
bilien ohne Zustimmung der Depotbank 
sind deshalb ausgeschlossen. Sofern 
bei ausländischen Immobilien die Ein-
tragung der Verfügungsbeschränkung in 
ein Grundbuch oder ein vergleichbares 
Register nicht möglich ist, wird die Ka-
pitalanlagegesellschaft die Wirksamkeit 
der Verfügungsbeschränkung in anderer 
geeigneter Form sicherstellen.
Weiterhin hat die Depotbank bei Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften die 
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, 
wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu 
überwachen. Verfügungen der Kapital-

anlagegesellschaft über Beteiligungen 
an Immobilien-Gesellschaften bedürfen 
der Zustimmung der Depotbank. Ver-
fügungen der Immobilien-Gesellschaft 
über Immobilien sowie Änderungen des 
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung 
der Immobilien-Gesellschaft bedürfen 
der Zustimmung der Depotbank, sofern 
die Kapitalanlagegesellschaft eine Mehr-
heitsbeteiligung an der Immobilien-Ge-
sellschaft hält.
Die Depotbank hat die Ausgabe und 
Rücknahme von Anteilen vorzunehmen 
sowie den Wert des Sondervermögens 
und den Wert des Anteils durch die Ka-
pitalanlagegesellschaft zu kontrollieren.
Sie hat dafür zu sorgen, dass bei den für 
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger 
getätigten Geschäften der Gegenwert 
innerhalb der üblichen Fristen in ihre 
Verwahrung gelangt. Des Weiteren hat 
die Depotbank dafür zu sorgen, dass die 
Erträge des Sondervermögens gemäß 
den Vorschriften dieses Gesetzes und 
den Vertragsbedingungen verwendet und 
die zur Ausschüttung bestimmten Erträge 
ausgezahlt werden.

 Sachverständige und 
Bewertungsverfahren

 Sachverständigenausschüsse
Die Kapitalanlagegesellschaft hat für die 
Bewertung der Immobilien mindestens 
einen Sachverständigenausschuss zu be-
stellen, der aus drei Mitgliedern und wei-
teren Ersatzmitgliedern besteht. Jedes 
Mitglied muss eine unabhängige, unpar-
teiliche und zuverlässige Persönlichkeit 
sein und über angemessene Fachkennt-
nisse sowie ausreichende praktische Er-
fahrung hinsichtlich der von ihr zu bewer-
tenden Immobilienart und des jeweiligen 
regionalen Immobilienmarktes verfügen.
Die Kapitalanlagegesellschaft hat einen 
Ausschuss bestellt, der die gesamten Im-
mobilien des Sondervermögens bewer-
tet. Die Bestellung jedes Sachverstän-
digen erfolgt grundsätzlich für ein Jahr 
mit der Möglichkeit der Wiederwahl. Ein 
Sachverständiger darf für die Kapitalan-
lagegesellschaft in einem Ausschuss nur 
bis zum Ablauf des zweiten auf  seine 
erstmalige Bestellung folgenden Kalen-
derjahres ununterbrochen tätig sein. 
Dieser Zeitraum kann von der Kapital-

*) Bis zum 30.06.2014 (s. Wechsel der Depotbank auf S. 4 „WICHTIGE HINWEISE AN DIE ANLEGER DES IMMOBILIENSONDERVERMÖGENS AXA Immosolutions“)
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anlagegesellschaft anschließend dreimal 
um jeweils ein weiteres Jahr verlängert 
werden, wenn die Einnahmen des Sach-
verständigen aus seiner Tätigkeit als Mit-
glied des Ausschusses oder aus anderen 
Tätigkeiten für die Kapitalanlagegesell-
schaft in dem vorletzten Jahr des jeweils 
erlaubten Tätigkeitszeitraums, 30 % sei-
ner Gesamteinnahmen nicht überschrit-
ten haben und der Sachverständige dies 
der Kapitalanlagegesellschaft durch eine 
entsprechende Erklärung im letzten Jahr 
des erlaubten Tätigkeitszeitraums be-
stätigt hat. Nach Ablauf des gesetzlich 
erlaubten Bestellungszeitraums darf ein 
Sachverständiger zwei Jahre lang nicht 
Mitglied eines Sachverständigenaus-
schusses sein. Anschließend kann er 
erneut bestellt werden. Eine Geschäfts-
ordnung regelt die Tätigkeit der von 
der Kapitalanlagegesellschaft bestell-
ten Sachverständigenausschüsse. Die 
Gutachten werden nach Maßgabe der 
Geschäftsordnung vom jeweiligen Aus-
schuss erstellt.
Der Sachverständigenausschuss hat ins-
besondere zu bewerten:
■ spätestens alle zwölf Monate die zum 

Sondervermögen gehörenden bzw. 
im Eigentum einer Immobilien-Gesell-
schaft stehenden Immobilien; 

■ die zur Veräußerung durch die Kapi-
talanlagegesellschaft oder durch eine 
Immobilien-Gesellschaft vorgesehe-
nen Immobilien, soweit das jährlich 
angefertigte Gutachten nicht mehr als 
aktuell anzusehen ist.

Ferner hat der Sachverständigenaus-
schuss nach Bestellung eines Erbbau-
rechts innerhalb von zwei Monaten den 
Wert des Grundstücks neu festzustellen.

 Bewertung vor Ankauf
Eine Immobilie darf für das Sonderver-
mögen oder für eine Immobilien-Gesell-
schaft, an der das Sondervermögen 
unmittelbar beteiligt ist, nur erworben 
werden, wenn sie zuvor von einem Sach-
verständigen im Sinne des § 77 Abs. 2
Satz 2 InvG, der nicht einem von der 
Kapitalanlagegesellschaft gebildeten 
Sachverständigenausschuss angehört, 
bewertet wurde und die aus dem Sonder-
vermögen zu erbringende Gegenleistung 
den ermittelten Wert nicht oder nur unwe-
sentlich übersteigt. 

Eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft darf für das Sondervermö-
gen unmittelbar nur erworben werden, 
wenn die im Jahresabschluss oder in der 
Vermögensaufstellung der Immobilien-
Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien 
von einem Sachverständigen im Sinne 
des § 77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht 
einem von der Kapitalanlagegesellschaft 
gebildeten Sachverständigenausschuss 
angehört, bewertet wurden. 
Eine zum Sondervermögen gehörende 
Immobilie darf nur mit einem Erbbau-
recht belastet werden, wenn die Ange-
messenheit des Erbbauzinses zuvor von 
einem Sachverständigen im Sinne des 
§ 77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem 
von der Kapitalanlagegesellschaft gebil-
deten Sachverständigenausschuss ange-
hört, bestätigt wurde.

 Bewertungsmethode
Der Sachverständigenausschuss oder 
der für die Ankaufsbewertung zuständige 
Sachverständige hat den Verkehrswert 
der Immobilie festzustellen, der nach ei-
nem Wertermittlungsverfahren ermittelt 
wird, das am jeweiligen Immobilienmarkt 
anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kön-
nen auch weitere am jeweiligen Immobi-
lienmarkt anerkannte Bewertungsverfah-
ren hinzugezogen werden, wenn dies für 
eine sachgerechte Bewertung der Immo-
bilie nach Auffassung des Ausschusses 
erforderlich und/oder zweckmäßig er-
scheint.
Im Regelfall wird der Verkehrswert an-
hand des allgemeinen Ertragswertver-
fahrens in Anlehnung an die Immobilien-
wertermittlungsverordnung bestimmt. 
Bei diesem Verfahren kommt es auf 
die marktüblich erzielbaren Mieterträge 
an, die um die Bewirtschaftungskosten 
einschließlich der Instandhaltungs- so-
wie der Verwaltungskosten und das kal-
kulatorische Mietausfallwagnis gekürzt 
werden. Der Ertragswert ergibt sich aus 
der so errechneten Nettomiete, die mit 
einem Faktor multipliziert wird, der eine 
marktübliche Verzinsung für die zu be-
wertende Immobilie unter Einbeziehung 
von Lage, Gebäudezustand und Restnut-
zungsdauer berücksichtigt. Besonderen, 
den Wert einer Immobilie beeinfl ussen-
den Faktoren kann durch Zu- oder Ab-
schläge Rechnung getragen werden.

 Sondervermögen

Das Sondervermögen trägt die Bezeich-
nung AXA Immosolutions. Es wurde am 
26.10.2006 für unbegrenzte Dauer auf-
gelegt. Die zum Sondervermögen gehö-
renden Vermögensgegenstände stehen 
im Eigentum der Kapitalanlagegesell-
schaft, die sie treuhänderisch für die An-
leger verwaltet. 

 Profi l des typischen Anlegers

Das Sondervermögen richtet sich an er-
fahrene Anleger, die ein Produkt mit der 
von diesem Sondervermögen verfolgten 
Anlagestrategie suchen. Empfohlen ist 
ein Anlagehorizont von mindestens fünf 
Jahren, der Anleger sollte in der Lage 
sein, leichte vorübergehende Verluste 
hinzunehmen. Das Sondervermögen ver-
folgt eine ertragsorientierte Anlagepolitik.

 Beschreibung der Anlageziele 
und der Anlagepolitik 

Als Anlageziel strebt der AXA Immosolu-
tions die Wahrnehmung und Realisierung 
europaweiter Immobilienchancen unter 
der Ausnutzung attraktiver Wertsteige-
rungspotenziale an. Die Kapitalanlagege-
sellschaft investiert hierbei vorwiegend 
in Büro- und Verwaltungsimmobilien, ge-
mischt genutzte Objekte, innerstädtische 
Einzelhandelsfl ächen sowie multifunktio-
nale Büro- und Servicefl ächen. Zusätzlich 
kann die Kapitalanlagegesellschaft in La-
ger-, Logistik- und Hotelimmobilien inves-
tieren. Der Bonität der Mieter wird dabei 
eine hohe Aufmerksamkeit geschenkt. 
Bei der Selektion der Immobilien stehen 
die nachhaltige Ertragskraft und die Wer-
tentwicklung im Mittelpunkt, wobei die 
wirtschaftlichen und standortbezogenen 
Risiken und Chancen der Immobilien 
sorgfältig bewertet und berücksichtigt 
werden.
Zielsetzung des AXA Immosolutions ist 
es, ein europäisch diversifi ziertes Immo-
bilienportfolio aufzubauen. Dabei kann 
der Anteil an ausländischen Immobilien 
bis zu 100 % des Wertes der im Sonder-
vermögen befi ndlichen Immobilien errei-
chen. 
Die Vertragsbedingungen können von der 
Kapitalanlagegesellschaft geändert wer-
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den. Änderungen der Vertragsbedingun-
gen bedürfen der Genehmigung durch die 
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungs-
aufsicht. Änderungen der Anlagegrund-
sätze des Sondervermögens bedürfen 
zusätzlich der vorherigen Zustimmung 
durch den Aufsichtsrat der Kapitalan-
lagegesellschaft. Die vorgesehenen 
Änderungen werden im elektronischen 
Bundesanzeiger und darüber hinaus auf 
der Homepage der Kapitalanlagegesell-
schaft (www.axa-im.de) bekannt gemacht. 
Wenn die Änderungen Vergütungen und 
Aufwandserstattungen betreffen, die aus 
dem Sondervermögen entnommen wer-
den dürfen, oder die Anlagegrundsätze 
des Sondervermögens oder wesentliche 
Anlegerrechte, werden die Anleger außer-
dem über ihre depotführenden Stellen in 
Papierform oder in elektronischer Form 
informiert. Diese Information umfasst 
die wesentlichen Inhalte der geplanten 
Änderungen, ihre Hintergründe, die Rech-
te der Anleger in Zusammenhang mit der 
Änderung sowie einen Hinweis darauf, 
wo und wie weitere Informationen erlangt 
werden können. Die Pfl icht zur Informati-
on der Anleger in Papierform oder in elek-
tronischer Form besteht jedoch nicht in 
Bezug auf Änderungen der Vertragsbedin-
gungen, mit denen lediglich zwingend er-
forderliche Anpassungen an die seit dem 
1. Juli 2011 geltende Fassung des In-
vestmentgesetzes vorgenommen werden. 
Die Änderungen treten frühestens am 
Tag nach ihrer Bekanntgabe im elektro-
nischen Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall 
der Änderungen von Regelungen zu den 
Vergütungen und Aufwandserstattungen 
treten diese 6 Monate nach Bekanntma-
chung im elektronischen Bundesanzeiger 
in Kraft. Änderungen der bisherigen An-
lagegrundsätze des Sondervermögens 
treten ebenfalls frühestens 6 Monate 
nach Bekanntmachung im elektroni-
schen Bundesanzeiger in Kraft und sind 
nur unter der Bedingung zulässig, dass 
die Kapitalanlagegesellschaft den Anle-
gern anbietet, ihre Anteile gegen Anteile 
an Sondervermögen mit vergleichbaren 
Anlagegrundsätzen kostenlos umzutau-
schen.

 Immobilien

1. Die Kapitalanlagegesellschaft darf für 
das Sondervermögen folgende Immo-
bilien erwerben:
a) Mietwohngrundstücke, Geschäfts-

grundstücke und gemischt genutz-
te Grundstücke;

b) Grundstücke im Zustand der Be-
bauung;

c) unbebaute Grundstücke, die für 
eine alsbaldige eigene Bebauung 
nach Maßgabe der Bestimmung a) 
bestimmt und geeignet sind;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland be-
legene rechtlich und wirtschaftlich 
hiermit vergleichbare Rechte unter 
den Voraussetzungen der Bestim-
mungen a) bis c);

e) andere Grundstücke, Erbbaurechte 
sowie Rechte in der Form des Woh-
nungseigentums, Teileigentums, 
Wohnungserbbaurechts und Teil-
erbbaurechts.

2. Die Kapitalanlagegesellschaft darf 
für das Sondervermögen im gesetzlich 
zulässigen Rahmen (§ 67 Abs. 2 Satz 
3 InvG) Nießbrauchrechte an Grund-
stücken nach Maßgabe des Absatzes 
1 Buchstabe a) erwerben, die der Er-
füllung öffentlicher Aufgaben dienen.

3. Die Kapitalanlagegesellschaft darf 
außerhalb der Vertragsstaaten des 
Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum belegene Immobilien 
im Sinne von Absatz 1 und 2 in den im 
Anhang zu § 2 Absatz 2 der Besonde-
ren Vertragsbedingungen genannten 
Staaten (maximal bis zur Höhe des 
dort jeweils angegebenen Anteils am 
Wert des Sondervermögens) erwer-
ben, wenn 
a) eine angemessene regionale Streu-

ung der Immobilien gewährleistet 
ist,

b) in diesen Staaten die freie Über-
tragbarkeit der Immobilien gewähr-
leistet und der Kapitalverkehr nicht 
beschränkt ist sowie

c) die Wahrnehmung der Rechte und 
Pfl ichten der Depotbank gewähr-
leistet ist.

Die Kapitalanlagegesellschaft wird vor 
einem etwaigen Erwerb im Rahmen der 
ihr obliegenden ordnungsgemäßen Ge-
schäftsführung prüfen, ob die vorstehend 

genannten Voraussetzungen in vollem 
Umfang eingehalten sind.
Die Angaben im Anhang zu den „Beson-
deren Vertragsbedingungen“ können be-
züglich der Staaten bzw. des jeweiligen 
maximalen Investitionsgrades geändert 
werden. Diese Änderungen bedürfen der 
Genehmigung durch die Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungsaufsicht.
4. Keine der Immobilien darf zum Zeit-

punkt ihres Erwerbs 15 % des Wertes 
des Sondervermögens überschreiten. 
Der Gesamtwert aller Immobilien, de-
ren einzelner Wert mehr als 10 % des 
Wertes des Sondervermögens beträgt, 
darf 50 % des Wertes des Sonderver-
mögens nicht überschreiten. Bei der 
Berechnung des Wertes des Sonder-
vermögens sind aufgenommene Darle-
hen nicht abzuziehen, so dass sich die 
Bemessungsgrundlage für die Grenz-
berechnung um die Darlehen erhöht.

Die vorstehend in Ziffern 1 bis 4 darge-
legten Anlagegrenzen dürfen in den ers-
ten vier Jahren nach der Aufl egung des 
Sondervermögens überschritten werden.
Als Anlageziel werden regelmäßige Er-
träge aufgrund zufl ießender Mieten und 
Zinsen sowie ein kontinuierlicher Wertzu-
wachs angestrebt.
Bei der Auswahl der Immobilien für das 
Sondervermögen stehen deren nachhalti-
ge Ertragskraft sowie eine Streuung nach 
Lage, Größe, Nutzung und Mietern im Vor-
dergrund der Überlegungen.
Die Kapitalanlagegesellschaft darf für 
das Sondervermögen auch Gegenstände 
erwerben, die zur Bewirtschaftung von 
im Sondervermögen enthaltenen Ver-
mögensgegenständen, insbesondere Im-
mobilien, erforderlich sind.
Über die im letzten Berichtszeitraum ge-
tätigten Anlagen in Immobilien und an-
dere Vermögensgegenstände geben die 
jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahres-
berichte Auskunft.

 Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften

1. Die Kapitalanlagegesellschaft darf für 
Rechnung des Sondervermögens Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten erwerben und halten, auch wenn 
sie nicht die für eine Änderung des Ge-
sellschaftsvertrages bzw. der Satzung 
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der Immobilien-Gesellschaft erforder-
liche Stimmen- und Kapitalmehrheit 
hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in 
diesem Sinne ist eine Gesellschaft, 
die nach ihrem Gesellschaftsvertrag 
bzw. ihrer Satzung
a) in ihrem Unternehmensgegenstand 

auf die Tätigkeiten beschränkt ist, 
welche die Kapitalanlagegesell-
schaft auch selbst für das Sonder-
vermögen ausüben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirt-
schaftungsgegenstände erwerben 
darf, die nach den Vertragsbedin-
gungen unmittelbar für das Sonder-
vermögen erworben werden dürfen 
(vgl. Seite 39 dieses Prospektes);

c) eine Immobilie nur erwerben darf, 
wenn der dem Umfang der Beteili-
gung entsprechende Wert der Im-
mobilie 15 % des Wertes des Son-
dervermögens nicht übersteigt.

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung 
an einer Immobilien-Gesellschaft u. a. 
voraus, dass durch die Rechtsform 
der Immobilien-Gesellschaft eine über 
die geleistete Einlage hinausgehende 
Nachschusspfl icht ausgeschlossen ist. 

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer 
Immobilien-Gesellschaft, an der die 
Kapitalanlagegesellschaft für Rech-
nung des Sondervermögens beteiligt 
ist, müssen voll eingezahlt sein.

4. Der Wert der Vermögensgegenstände 
aller Immobilien-Gesellschaften, an 
denen die Kapitalanlagegesellschaft 
für Rechnung des Sondervermögens 
beteiligt ist, darf 49 % des Wertes des 
Sondervermögens nicht übersteigen. 
Der Wert der Immobilien, die zum Ver-
mögen von Immobilien-Gesellschaften 
gehören, an der die Kapitalanlage-
gesellschaft für Rechnung des Immo-
bilien-Sondervermögens nicht die für 
eine Änderung der Satzung bzw. des 
Gesellschaftsvertrages erforderliche 
Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, 
darf 30 % des Wertes des Sonderver-
mögens nicht überschreiten. 

 Die vorstehend in Ziffer 4 dargelegten 
Anlagegrenzen dürfen in den ersten 
vier Jahren nach der Aufl egung des 
Sondervermögens überschritten wer-
den.

5. Bei der Berechnung des Wertes des 
Sondervermögens sind aufgenomme-

ne Darlehen nicht abzuziehen, so dass 
sich die Bemessungsgrundlage für die 
Grenzberechnungen um die Darlehen 
erhöht.

6. Die Kapitalanlagegesellschaft darf 
einer Immobilien-Gesellschaft, an der 
sie für Rechnung eines Sonderver-
mögens unmittelbar beteiligt ist, für 
Rechnung dieses Sondervermögens 
Darlehen gewähren, wenn die Konditi-
onen marktgerecht und ausreichende 
Sicherheiten vorhanden sind. Ferner 
muss für den Fall der Veräußerung 
der Beteiligung die Rückzahlung des 
Darlehens innerhalb von sechs Mona-
ten nach der Veräußerung vereinbart 
werden. Die Kapitalanlagegesellschaft 
darf Immobilien-Gesellschaften ins-
gesamt höchstens 25 % des Wertes 
des Sondervermögens, für dessen 
Rechnung sie die Beteiligungen hält, 
darlehensweise überlassen, wobei 
sichergestellt sein muss, dass die 
der einzelnen Immobilien-Gesellschaft 
von der Kapitalanlagegesellschaft ge-
währten Darlehen insgesamt höchs-
tens 50 % des Wertes der von ihr ge-
haltenen Immobilien betragen. Diese 
Voraussetzungen gelten auch dann, 
wenn ein Dritter im Auftrag der Kapi-
talanlagegesellschaft der Immobilien-
Gesellschaft ein Darlehen im eigenen 
Namen für Rechnung des Sonderver-
mögens gewährt.

 Belastung mit einem 
Erbbaurecht

Immobilien können mit einem Erbbau-
recht belastet werden.
Durch die Neubestellung eines Erbbau-
rechtes darf der Gesamtwert der mit ei-
nem Erbbaurecht belasteten Immobilien, 
die für Rechnung des Sondervermögens 
gehalten werden, 10 % des Wertes des 
Sondervermögens nicht übersteigen. Die 
Verlängerung eines Erbbaurechtes gilt 
als Neubestellung.

 Risiken der Immobilien-
investitionen, der Beteiligung 
an Immobilien-Gesellschaften 
und der Belastung mit einem 
Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risi-
ken, die sich auf den Anteilwert insbe-
sondere durch Veränderungen bei den 
Erträgen, den Aufwendungen und dem 
Verkehrswert der Immobilien auswirken 
können. Dies gilt auch für Investitionen 
in Immobilien, die von Immobilien-Gesell-
schaften gehalten werden. Die nachste-
hend beispielhaft genannten Risiken stel-
len keine abschließende Aufzählung dar. 
■ Neben der Änderung der allgemeinen 

wirtschaftlichen Rahmenbedingungen 
gibt es speziell im Grundbesitz liegen-
de Risiken, wie Leerstände, Mietrück-
stände und Mietausfälle oder Verän-
derung des Liegenschaftszinses, die 
sich u. a. aus der Veränderung der 
Standortqualität oder der Mieterboni-
tät ergeben können. Der Gebäudezu-
stand kann Instandhaltungsaufwen-
dungen erforderlich machen, die nicht 
immer vorhersehbar sind. Zur Begren-
zung dieser Risiken strebt die Kapi-
talanlagegesellschaft eine hohe Dritt-
verwendungsfähigkeit der Immobilien 
und eine viele Branchen umfassende 
Mieterstruktur an. Durch laufende 
Instandhaltung und Modernisierung 
oder Umstrukturierung der Immobilien 
soll deren Wettbewerbsfähigkeit erhal-
ten bzw. verbessert werden.

■ Risiken aus Feuer- und Sturmschä-
den sowie Elementarschäden (Über-
schwemmung, Hochwasser, Erd-
beben) sind international durch 
Versicherungen abgesichert, soweit 
entsprechende Versicherungskapazi-
täten vorhanden sind und dies wirt-
schaftlich vertretbar und sachlich ge-
boten ist. 

■ Immobilien, speziell in Ballungsräu-
men, können möglicherweise einem 
Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt 
sein. Ohne selbst von einem Terrorakt 
betroffen zu sein, kann eine Immobilie 
wirtschaftlich entwertet werden, wenn 
der Immobilienmarkt der betroffenen 
Gegend nachhaltig beeinträchtigt 
wird, und die Mietersuche erschwert 
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bzw. unmöglich ist. Auch Terrorismus-
risiken werden durch Versicherungen 
abgesichert, soweit entsprechende 
Versicherungskapazitäten vorhanden 
sind und dies wirtschaftlich vertretbar 
und sachlich geboten ist.

■ Risiken aus Altlasten (wie Bodenverun-
reinigungen, Asbest-Einbauten) werden 
insbesondere beim Erwerb von Immo-
bilien sorgfältig geprüft (gegebenen-
falls durch Einholung von entsprechen-
den Sachverständigengutachten). Trotz 
aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art je-
doch nicht vollständig auszuschließen.

■ Bei Projektentwicklungen können sich 
Risiken z. B. durch Änderungen in der 
Bauleitplanung und Verzögerungen 
bei der Erteilung der Baugenehmigung 
ergeben. Baukostenerhöhungen und 
Fertigstellungsrisiken werden nach 
Möglichkeit durch entsprechende Re-
gelungen mit den Vertragspartnern 
und deren sorgfältige Auswahl entge-
gengewirkt. Auf verbleibende Risiken 
ist hier jedoch ebenso hinzuweisen 
wie darauf, dass der Erfolg der Erst-
vermietung von der Nachfragesitua-
tion im Zeitpunkt der Fertigstellung 
abhängig ist.

■ Immobilien können mit Baumängeln 
behaftet sein. Diese Risiken sind 
auch durch sorgfältige technische Prü-
fung des Objekts und gegebenenfalls 
Einholung von Sachverständigengut-
achten bereits vor dem Erwerb nicht 
vollständig auszuschließen.

■ Beim Erwerb von Immobilien im Aus-
land sind Risiken, die sich aus der Be-
legenheit der Immobilien ergeben (z. B. 
abweichende Rechts- und Steuersyste-
me, unterschiedliche Interpretationen 
von Doppelbesteuerungsabkommen 
und Veränderungen der Wechselkur-
se), zu berücksichtigen. Auch sind bei 
ausländischen Immobilien das erhöh-
te Verwaltungsrisiko sowie etwaige 
technische Erschwernisse, einschließ-
lich des Transferrisikos bei laufenden 
Erträgen oder Veräußerungserlösen, 
in Betracht zu ziehen.

■ Bei Veräußerung einer Immobilie kön-
nen selbst bei Anwendung größter 
kaufmännischer Sorgfalt Gewährleis-
tungsansprüche des Käufers oder 
sonstiger Dritter entstehen, für die 
das Sondervermögen haftet.

■ Beim Erwerb von Beteiligungen an 
Immobilien-Gesellschaften sind Risi-
ken, die sich aus der Gesellschafts-
form ergeben, Risiken im Zusam-
menhang mit dem möglichen Ausfall 
von Gesellschaftern und Risiken der 
Änderung der steuerrechtlichen und 
gesellschaftsrechtlichen Rahmenbe-
dingungen zu berücksichtigen. Dies 
gilt insbesondere, wenn die Immo-
bilien-Gesellschaften ihren Sitz im 
Ausland haben. Darüber hinaus ist 
zu berücksichtigen, dass im Falle 
des Erwerbs von Beteiligungen an 
Immobilien-Gesellschaften diese mit 
nur schwer erkennbaren Verpfl ichtun-
gen belastet sein können. Schließlich 
kann es für den Fall der beabsichtig-
ten Veräußerung der Beteiligung an 
einem ausreichend liquiden Sekun-
därmarkt fehlen.

■ Immobilieninvestitionen im Ausland 
werden häufi g fremdfi nanziert. Dies 
erfolgt einerseits zur Währungsab-
sicherung (Kreditaufnahme in der 
Fremdwährung des Belegenheitsstaa-
tes) und/oder zur Erzielung eines 
 Leverage-Effektes (Steigerung der 
Eigen kapitalrendite, indem Fremdka-
pital zu einem Zinssatz unterhalb der 
Objektrendite aufgenommen wird). 
Da das Sondervermögen im Ausland 
regelmäßig mit einer ausländischen 
Steuer belastet ist, können die Darle-
henszinsen dort grundsätzlich steuer-
lich geltend gemacht werden. Bei in 
Anspruch genommener Fremdfi nanzie-
rung wirken sich Wertänderungen der 
Immobilien verstärkt auf das eingesetz-
te Eigenkapital des Sondervermögens 
aus, bei einer 50 %igen Kreditfi nanzie-
rung etwa verdoppelt sich die Wirkung 
 eines Mehr- oder Minderwertes der Im-
mobilie auf das eingesetzte Fondskapi-
tal im Vergleich zu einer vollständigen 
Eigenkapitalfi nanzierung, wie sie bei 
Inlandsakquisitionen vorherrschend 
ist. Wertänderungen haben somit bei 
Nutzung von Fremdfi nanzierungen – im 
Ausland häufi g der Fall – eine größere 
Bedeutung als bei eigenfi nanzierten 
Objekten, die im Inland der Regelfall 
sind. Der Anleger profi tiert damit stär-
ker an Mehrwerten und wird stärker 
von Minderwerten belastet als bei 
einer vollständigen Eigenfi nanzierung.

■ Eine umfangreiche Fremdfi nanzierung 
von Immobilien verringert außerdem 
die Möglichkeiten, im Falle von kurz-
fristigen Liquiditätsengpässen, z. B. 
infolge massiver Anteilrückgaben, die 
notwendigen Mittel durch Objektver-
käufe oder kurzfristige Kreditaufnah-
men zu beschaffen. Das Risiko, dass 
die Rücknahme der Anteile ausgesetzt 
werden muss (siehe Seite 26), steigt 
 somit. 

■ Bei Belastung einer Immobilie mit ei-
nem Erbbaurecht besteht das Risiko, 
dass der Erbbauberechtigte seinen 
Verpfl ichtungen nicht nachkommt, ins-
besondere den Erbbauzins nicht zahlt. 
In diesem und in anderen Fällen kann 
es zu einem vorzeitigen Heimfall des 
Erbbaurechts kommen. Die Kapital-
anlagegesellschaft muss dann eine 
andere wirtschaftliche Nutzung der Im-
mobilie anstreben, was im Einzelfall 
schwierig sein kann. Dies gilt sinnge-
mäß auch für den Heimfall nach Ver-
tragsablauf. Schließlich können die 
Belastungen der Immobilie mit einem 
Erbbaurecht die Fungibilität einschrän-
ken, d. h. die Immobilie lässt sich mög-
licherweise nicht so leicht veräußern 
wie ohne eine derartige Belastung. 

 Liquiditätsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und 
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten sind auch Liquiditätsanlagen zulässig 
und vorgesehen. 
Die Kapitalanlagegesellschaft darf 
höchstens 49 % des Wertes des Sonder-
vermögens (Höchstliquidität) halten in
■ Bankguthaben;
■ Geldmarktinstrumenten;
■ Wertpapieren, die zur Sicherung der 

in Artikel 18.1 des Protokolls über 
die Satzung des Europäischen Sys-
tems der Zentralbanken und der Euro-
päischen Zentralbank genannten Kre-
ditgeschäfte von der Europäischen 
Zentralbank oder der Deutschen Bun-
desbank zugelassen sind oder deren 
Zulassung nach den Emissionsbedin-
gungen beantragt wird, sofern die Zu-
lassung innerhalb eines Jahres nach 
ihrer Ausgabe erfolgt;

■ Investmentanteilen nach Maßgabe des 
§ 50 InvG oder Anteilen an Spezial-Son-
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dervermögen nach Maßgabe des § 50 
Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach ihren Ver-
tragsbedingungen ausschließlich in die 
unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten 
Bankguthaben, Geldmarktinstrumente 
und Wertpapiere investieren dürfen;

■ Wertpapieren, die an einem organi-
sierten Markt im Sinne des § 2 Abs. 5 
des Wertpapierhandelsgesetzes zum 
Handel zugelassen sind, oder festver-
zinslichen Wertpapieren, soweit diese 
einen Betrag von 5 % des Wertes des 
Sondervermögens nicht überschrei-
ten, und zusätzlich;

■ Aktien von REIT-Aktiengesellschaften 
oder vergleichbare Anteile ausländi-
scher juristischer Personen, die an ei-
nem der in § 47 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvG 
genannten Märkte zugelassen oder in 
diesen einbezogen sind, soweit der 
Wert dieser Aktien oder Anteile einen 
Betrag von 5 % des Wertes des Son-
dervermögens nicht überschreitet und 
die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 
2007/16/EG genannten Kriterien er-
füllt sind. 

Bei der Berechnung der Höchstliquiditäts-
grenze sind folgende gebundene Mittel 
abzuziehen: 
■ die zur Sicherstellung einer ordnungs-

gemäßen laufenden Bewirtschaftung 
benötigten Mittel;

■ die für die nächste Ausschüttung vor-
gesehenen Mittel;

■ die zur Erfüllung von Verbindlichkei-
ten aus rechtswirksam geschlosse-
nen Grundstückskaufverträgen, aus 
Darlehensverträgen, die für die be-
vorstehenden Anlagen in bestimmten 
Immobilien und für bestimmte Bau-
maßnahmen erforderlich werden, so-
wie aus Bauverträgen erforderlichen 
Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in 
den folgenden zwei Jahren fällig wer-
den.

 Bankguthaben
Anlagen in Bankguthaben dürfen von der 
Kapitalanlagegesellschaft entsprechend 
den gesetzlichen Vorschriften (§§ 66, 49 
InvG) nur bei Kreditinstituten mit Sitz 
in einem Staat der Europäischen Union 
oder des Abkommens über den Europä-
ischen Wirtschaftsraum getätigt werden. 
Bei einem Kreditinstitut in einem ande-
ren Staat dürfen nur dann Guthaben ge-

halten werden, wenn die Bankaufsichts-
bestimmungen in diesem Staat nach 
Auffassung der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht denjenigen in der 
EU gleichwertig sind.
Die Kapitalanlagegesellschaft darf nur 
bis zu 20% des Wertes des Sonderver-
mögens in Bankguthaben bei je einem 
Kreditinstitut anlegen.

 Geldmarktinstrumente
Geldmarktinstrumente sind Instrumente, 
die üblicherweise auf dem Geldmarkt ge-
handelt werden sowie verzinsliche Wert-
papiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 
für das Sondervermögen eine Laufzeit 
bzw. Restlaufzeit von höchstens 397 Ta-
gen haben. Sofern ihre Laufzeit länger 
als 12 Monate ist, muss ihre Verzinsung 
regelmäßig, mindestens einmal in 397 
Tagen, marktgerecht angepasst werden. 
Geldmarktinstrumente sind  außerdem 
verzinsliche Wertpapiere, deren Risiko-
profi l dem der eben beschriebenen 
 Papiere entspricht. 
Für das Sondervermögen dürfen Geld-
marktinstrumente nur erworben werden, 
1. wenn sie an einer Börse in einem 

Mitgliedstaat der Europäischen Union 
oder in einem anderen Vertragstaat 
des Abkommens über den Europä-
ischen Wirtschaftsraum zum Handel 
zugelassen oder dort an einem ande-
ren organisierten Markt zugelassen 
oder in diesen einbezogen sind, 

2. wenn sie an einer der von der Bun-
desanstalt für Finanzdienstleistungs-
aufsicht zugelassenen Börsen zum 
Handel zugelassenen oder an einem 
der von der Bundesanstalt für Finanz-
dienstleistungsaufsicht zugelassenen 
organisierten Märkte zugelassen oder 
in diesen einbezogen sind,

3. wenn sie von den Europäischen Ge-
meinschaften, dem Bund, einem 
Sondervermögen des Bundes, einem 
Land, einem anderen Mitgliedstaat 
oder einer anderen zentralstaatlichen, 
regionalen oder lokalen Gebietskör-
perschaft oder von einer Zentralbank 
eines Mitgliedstaats der Europäischen 
Union oder eines Vertragsstaats des 
Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum, der Europäischen 
Zentralbank oder der Europäischen 
Investitionsbank, einem Drittstaat 

oder, sofern dieser ein Bundesstaat 
ist, einem Gliedstaat dieses Bundes-
staates oder von einer internationa-
len öffentlich-rechtlichen Einrichtung, 
der mindestens ein Mitgliedstaat der 
Europäischen Union angehört, bege-
ben oder garantiert werden, 

4. wenn sie von einem Unternehmen be-
geben werden, dessen Wertpapiere 
auf den unter Nummern 1 und 2 be-
zeichneten Märkten gehandelt werden,

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, 
das nach dem Europäischen Gemein-
schaftsrecht festgelegten Kriterien 
einer Aufsicht unterstellt ist, oder 
einem Kreditinstitut, das Aufsichts-
bestimmungen, die nach Auffassung 
der Bundesanstalt für Finanzdienst-
leistungsaufsicht denjenigen des Ge-
meinschaftsrechts gleichwertig sind, 
unterliegt und diese einhält, begeben 
oder garantiert werden,

6. wenn sie von anderen Emittenten be-
geben werden und es sich bei dem je-
weiligen Emittenten handelt 
a) um ein Unternehmen mit einem 

Eigenkapital von mindestens 10 
Millionen Euro beträgt und das 
seinen Jahresabschluss nach den 
Vorschriften der Vierten Richtli-
nie 78/660/EWG des Rates vom 
25. Juli 1978 über den Jahres-
abschluss von Gesellschaften 
bestimmter Rechtsformen, zu-
letzt geändert durch die Richtlinie 
2003/51/EG des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 18. 
Juli 2003 erstellt und veröffentlicht, 

b) um einen Rechtsträger, der inner-
halb einer eine oder mehrere bör-
sennotierte Gesellschaften umfas-
senden Unternehmensgruppe für 
die Finanzierung dieser Gruppe zu-
ständig ist, oder

c) um einem Rechtsträger, der die 
wertpapiermäßige Unterlegung von 
Verbindlichkeiten durch Nutzung 
einer von der Bank eingeräumten 
Kreditlinie fi nanzieren soll; für die 
wertpapiermäßige Unterlegung und 
die von der Bank eingeräumte Kre-
ditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 
2007/16/EG.

Sämtliche genannten Geldmarktinstru-
mente dürfen nur erworben werden, wenn 
sie die Voraussetzungen des Artikels 4 
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Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/
EG erfüllen. Für Geldmarktinstrumente 
im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt 
zusätzlich Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie 
2007/16/EG. 
Für Geldmarktinstrumente im Sinne der 
Ziffern Nr. 3 bis 6 müssen ein ausreichen-
der Einlagen- und Anlegerschutz beste-
hen, z. B. in Form eines Investmentgrade-
Ratings, und zusätzlich die Kriterien des 
Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG 
erfüllt sein. Als „Investmentgrade“ be-
zeichnet man eine Benotung mit „BBB“ 
bzw. „Baa“ oder besser im Rahmen der 
Kreditwürdigkeits-Prüfung durch eine 
Rating-Agentur. Für den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten, die von einer regio-
nalen oder lokalen Gebietskörperschaft 
eines Mitgliedstaates der Europäischen 
Union oder von einer internationalen 
öffentlich-rechtlichen Einrichtung im 
Sinne der Ziffer 3 begeben werden, aber 
weder von diesem Mitgliedstaat oder, 
wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem 
Gliedstaat dieses Bundesstaates garan-
tiert werden, und für den Erwerb von 
Geldmarktinstrumenten nach Ziffern 4 
und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richt-
linie 2007/16/EG; für den Erwerb aller 
anderen Geldmarktinstrumente nach Zif-
fer 3 außer Geldmarktinstrumenten, die 
von der Europäischen Zentralbank oder 
der Zentralbank eines Mitgliedstaates 
der Europäischen Union begeben oder 
garantiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4 
der Richtlinie 2007/16/EG. Für den Er-
werb von Geldmarktinstrumenten nach 
Ziffer 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, 
wenn es sich um Geldmarktinstrumente 
handelt, die von einem Kreditinstitut, das 
Aufsichtsbestimmungen, die nach Auf-
fassung der Bundesanstalt denjenigen 
des Europäischen Gemeinschaftsrechts 
gleichwertig sind, unterliegt und diese 
einhält, begeben oder garantiert werden, 
Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG. 
Bis zu 10 % des Wertes des Sonderver-
mögens darf die Kapitalanlagegesell-
schaft auch in Geldmarktinstrumente von 
Ausstellern investieren, die die vorste-
hend genannten Voraussetzungen nicht 
erfüllen. 

 Anlagegrenzen für Wertpapiere und 
Geldmarktinstrumente
Wertpapiere und Geldmarktinstrumen-
te eines Ausstellers dürfen nur bis zu 
5 % des Wertes des Sondervermögens 
erworben werden. Im Einzelfall dürfen 
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente 
einschließlich der in Pension genomme-
nen Wertpapiere desselben Ausstellers 
bis zu 10% des Wertes des Sonderver-
mögens erworben werden. Dabei darf der 
Gesamtwert des Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente diese Aussteller 40 % 
des Wertes des Sondervermögens nicht 
übersteigen.
Die Kapitalanlagegesellschaft darf höchs-
tens 20 % des Wertes des Sondervermö-
gens in eine Kombination aus folgenden 
Vermögensgegenständen anlegen:
■ von ein und derselben Einrichtung be-

gebene Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente,

■ Einlagen bei dieser Einrichtung,
■ Anrechnungsbeträgen für das Kontra-

hentenrisiko der mit dieser Einrichtung 
eingegangenen Geschäfte in Deriva-
ten, die nicht zum Handel an einer Bör-
se zugelassen oder in einem anderen 
organisierten Markt einbezogen sind. 

Bei öffentlichen Ausstellern im Sinne 
des § 60 Abs. 2 InvG darf eine Kombi-
nation der in Satz 1 genannten Vermö-
gensgegenstände 35 % des Wertes des 
Sondervermögens nicht übersteigen. Die 
jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von 
dieser Kombina tionsgrenze in jedem Fall 
unberührt. 
Die Anrechnungsbeträge von Wertpapie-
ren und Geldmarktinstrumenten eines 
Emittenten auf die vorstehend genannten 
Grenzen können durch den Einsatz von 
marktgegenläufi gen Derivaten, welche 
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumen-
te desselben Emittenten zum Basiswert 
haben, reduziert werden. Das bedeutet, 
dass für Rechnung des Sondervermö-
gens auch über die vorgenannten Gren-
zen hinaus Wertpapiere oder Geldmarkt-
instrumente eines Ausstellers erworben 
werden dürfen, wenn das dadurch ge-
steigerte Ausstellerrisiko durch Absiche-
rungsgeschäfte wieder gesenkt wird.
Die Kapitalanlagegesellschaft darf in 
Schuldverschreibungen, Schuldscheindar -
lehen und Geldmarktinstrumente folgen-
der Aussteller jeweils bis zu 35 % des 

Wertes des Sondervermögens anlegen: 
Bund, Länder, Europäische Gemeinschaf-
ten, Mitgliedstaaten der Europäischen 
Union oder deren Gebietskörperschaften, 
andere Vertragstaaten des Abkommens 
über den Europäischen Wirtschaftsraum, 
Drittstaaten oder internationale Organi-
sationen, denen mindestens ein Mitglied-
staat der Europäischen Union angehört. 
In Pfandbriefen und Kommunalschuldver-
schreibungen sowie Schuldverschreibun-
gen, die von Kreditinstituten mit Sitz in 
einem Mitgliedstaat der Europäischen Uni-
on oder in einem anderen Vertragsstaat 
des Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum ausgegeben worden 
sind, darf die Kapitalanlagegesellschaft 
jeweils bis zu 25 % des Wertes des Son-
dervermögens anlegen, wenn die Kreditin-
stitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften 
zum Schutz der Inhaber dieser Schuldver-
schreibungen einer besonderen öffent-
lichen Aufsicht unterliegen und die mit 
der Ausgabe der Schuldverschreibungen 
aufgenommenen Mittel nach den gesetz-
lichen Vorschriften in Vermögenswerten 
angelegt werden, die während der gesam-
ten Laufzeit der Schuldverschreibungen 
die sich aus ihnen ergebenden Verbind-
lichkeiten ausreichend decken und die bei 
einem Ausfall des Ausstellers vorrangig 
für die fällig werdenden Rückzahlungen 
und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

 Mindestliquidität
Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicher-
zustellen, dass von den Liquiditätsanla-
gen ein Betrag, der mindestens 5 % des 
Wertes des Sondervermögens entspricht, 
täglich verfügbar ist (Mindestliquidität).

 Risiken bei Liquiditätsanlagen
Sofern das Sondervermögen im Rahmen 
seiner Liquiditätsanlagen Wertpapiere, 
Geldmarktinstrumente oder Investment-
anteile hält, ist zu beachten, dass diese 
Anlagen neben den Chancen auf Wert-
steigerungen auch Risiken enthalten. Die 
Kurse der Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente können gegenüber dem 
Einstandspreis fallen, beispielsweise 
aufgrund der Entwicklung der Geld- und 
Kapitalmärkte oder besonderer Entwick-
lungen der Aussteller. Dies gilt sinnge-
mäß auch für die Anteilwertentwicklung 
der Investmentanteile.



ALLGEMEINE HINWEISE

17

Festverzinsliche Wertpapiere werden in 
ihrer Kursentwicklung von den Entwick-
lungen des Kapitalmarktes beeinfl usst, 
d. h. bei steigenden Kapitalmarktzinsen 
werden festverzinsliche Wertpapiere 
Kursverluste erleiden. Diese Kursän-
derungen sind auch abhängig von den 
Laufzeiten festverzinslicher Wertpapie-
re. In der Regel haben festverzinsliche 
Wertpapiere mit kürzeren Laufzeiten ge-
ringere Kursrisiken als festverzinsliche 
Wertpapiere mit längeren Laufzeiten; da-
für sind in der Regel geringere Renditen 
zu erwarten. Bei Liquiditätsanlagen in 
ausländischer Währung sind zusätzliche 
Wechselkursrisiken und Transferrisiken 
zu beachten.
Für Sondervermögen, die ihrerseits in 
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente 
investieren, gelten die vorstehend aufge-
führten Risiken entsprechend. 
Aktien enthalten neben den Chancen 
auf Kurssteigerung auch Risiken; sie 
unterliegen dem nicht vorhersehbaren 
Einfl uss der Entwicklung der Kapitalmärk-
te und der besonderen Entwicklung der 
jeweiligen Aussteller. Auch bei sorgfälti-
ger Auswahl der Aktien kann nicht ausge-
schlossen werden, dass Verluste durch 
Kursschwankungen oder Vermögensver-
fall von Ausstellern eintreten.

 Kreditaufnahme und 
Belastung von 
Vermögensgegenständen

Die Kapitalanlagegesellschaft dar f für 
gemeinschaftliche Rechnung der Anle-
ger Kredite bis zur Höhe von 50 % der 
Verkehrswerte der im Sondervermögen 
befi ndlichen Immobilien aufnehmen, 
soweit die Kreditaufnahme mit einer 
ordnungsgemäßen Wirtschaftsführung 
vereinbar ist. Darüber hinaus darf die 
Kapitalanlagegesellschaft für gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger kurz-
fristige Kredite bis zur Höhe von 10 % 
des Wertes des Sondervermögens 
aufnehmen. Hierbei sind Beträge, die 
die Kapitalanlagegesellschaft als Pen-
sionsgeber im Rahmen eines Pensions-
geschäftes erhalten hat, anzurechnen. 
Eine Kreditaufnahme darf nur er folgen, 
wenn die Bedingungen marktüblich sind 
und die Depotbank der Kreditaufnahme 
zustimmt. 

Soweit die Kosten für die Kreditaufnahme 
über der Rendite von Immobilien liegen, 
wird das Anlageergebnis beeinträchtigt. 
Dennoch können besondere Umstände 
für eine Kreditaufnahme sprechen, wie 
die Erhaltung einer langfristigen Ertrags- 
und Wertentwicklungsquelle bei nur 
kurzfristigen Liquiditätsengpässen oder 
steuer liche Erwägungen oder die Begren-
zung von Wechselkursrisiken im Ausland.
Die Kapitalanlagegesellschaft darf zum 
Sondervermögen gehörende Immobilien 
belasten bzw. Forderungen aus Rechts-
verhältnissen, die sich auf Immobilien 
beziehen, abtreten sowie belasten, wenn 
dies mit einer ordnungsgemäßen Wirt-
schaftsführung vereinbar ist und wenn 
die Depotbank diesen Maßnahmen zu-
stimmt, weil sie die dafür vorgesehenen 
Bedingungen als marktüblich erachtet. 
Sie darf auch mit dem Erwerb von Im-
mobilien im Zusammenhang stehende 
Belastungen übernehmen. Insgesamt 
dürfen die Belastungen 50 % des Ver-
kehrswertes aller im Sondervermögen 
befi ndlichen Immobilien nicht überschrei-
ten. Belastungen im Zusammenhang mit 
der Aussetzung der Anteilscheinrücknah-
me gemäß § 12 Abs. 5 der Allgemeinen 
Vertragsbedingungen und Erbbauzinsen 
bleiben unberücksichtigt.

 Derivate zu 
Absicherungszwecken

Beim Einsatz von Derivaten in dem Son-
dervermögen AXA Immosolutions wendet 
die Kapitalanlagegesellschaft zunächst 
den nachfolgend unter 1. beschriebenen 
einfachen Ansatz im Sinne der §§ 15 ff. 
Derivateverordnung (DerivateV) zur Er-
mittlung der Marktrisikogrenze für den 
Einsatz von Derivaten beim Sonderver-
mögen AXA Immosolutions an. Die Kapi-
talanlagegesellschaft behält sich jedoch 
vor, jederzeit gemäß § 7 Absatz 7 der 

„Besonderen Vertragsbedingungen“ von 
dem vorgenannten einfachen Ansatz auf 
den nachfolgend unter 2. beschriebenen 
qualifi zierten Ansatz im Sinne von §§ 8 ff. 
DerivateV zu wechseln. Der Wechsel be-
darf nicht der Genehmigung der Bundes-
anstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht. 
Die Kapitalanlagegesellschaft hat im 
Falle eines solchen Wechsels diesen 
jedoch unverzüglich der Bundesanstalt 

für Finanzdienstleistungsaufsicht anzu-
zeigen und für die Anleger im auf den 
Wechsel nachfolgenden Jahres- oder 
Halbjahresbericht bekannt zu machen.  
1. Die Nutzung des einfachen Ansatzes 

ist der Kapitalanlagegesellschaft nur 
solange gestattet, wie sie sich darauf 
beschränkt, in Derivate zu investieren, 
die von Vermögensgegenständen, die 
gemäß § 6 Absatz 2 Buchstaben b) 
bis f) der „Allgemeinen Vertragsbedin-
gungen“ und Immobilien, die gemäß 
§ 2 Absatz 1 „Besondere Vertragsbe-
dingungen“ erworben werden dürfen, 
abgeleitet sind. Hierbei beschränkt 
sie sich entsprechend § 6 Absatz 2 
der DerivateV darauf, ausschließlich 
die folgenden Grundformen von Deri-
vaten oder Kombinationen aus diesen 
Derivaten oder Kombinationen aus 
Vermögensgegenständen, die für das 
Sondervermögen erworben werden 
dürfen, mit diesen Derivaten im Son-
dervermögen einzusetzen:
a) Terminkontrakte auf Vermögens-

gegenstände gemäß § 6 Absatz 2 
Buchstaben b) bis f) der „Allgemei-
nen Vertragsbedingungen“ sowie 
auf Immobilien gemäß § 2 Ab-
satz 1 der „Besondere Vertrags-
bedingungen“, Zinssätze, Wechsel-
kurse oder Währungen; 

b) Optionen oder Optionsscheine 
auf Vermögensgegenstände gemäß 
§ 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) 
der „Allgemeinen Vertragsbedin-
gungen“ sowie auf Immobilien ge-
mäß § 2 Absatz 1 der „Besondere 
Vertragsbedingungen“, Zinssätze, 
Wechselkurse oder Währungen und 
auf Terminkontrakte nach Buch-
stabe a), wenn sie die folgenden 
Eigen schaften aufweisen:

 aa)  eine Ausübung ist entweder 
während der gesamten Lauf-
zeit oder zum Ende der Laufzeit 
möglich und

 bb)  der Optionswert hängt zum Aus-
übungszeitpunkt linear von der 
positiven oder negativen Diffe-
renz zwischen Basispreis und 
Marktpreis des Basiswerts ab 
und wird null, wenn die Diffe-
renz das andere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Währungsswaps oder 
Zins-Währungsswaps;
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d) Optionen auf Swaps nach Buchsta-
be c), sofern sie die in Buchstabe 
b) unter Buchstaben aa) und bb) 
beschriebenen Eigenschaften auf-
weisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermö-
gensgegenstände gemäß § 6 Ab-
satz 2 Buchstaben b) bis f) der 

„Allgemeinen Vertragsbedingun-
gen“ sowie auf Immobilien gemäß 
§ 2 Absatz 1 der „Besondere Ver-
tragsbedingungen“, sofern sie aus-
schließlich und nachvollziehbar der 
Absicherung des Kreditrisikos von 
genau zuordenbaren Vermögensge-
genständen des Sondervermögens 
dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Options-
scheine auf Investmentanteile gemäß 
§ 6 Absatz 2 Buchstabe d) der „Allgemei-
nen Vertragsbedingungen“ dürfen nicht 
abgeschlossen werden.
Bei der Ermittlung des Marktrisikopoten-
tials für den Einsatz der Derivate wendet 
die Kapitalanlagegesellschaft den einfa-
chen Ansatz im Sinne der DerivateV an. 
Der anzurechnende Wert für
■ Finanzterminkontrakte bemisst sich 

nach dem Kontraktwert, multipliziert 
mit dem börsentäglich ermittelten Ter-
minpreis,

■ Optionen oder Optionsscheinen, de-
ren Basiswert ein Wertpapier, ein 
Geldmarktinstrument oder ein Derivat 
ist bemisst sich nach dem Wert der 
Basiswerte, die Gegenstand des Opti-
onsrechtes sind (Underlying),

■ Optionen oder Optionsscheine, deren 
Basiswert Zinsen, Wechselkurse oder 
Währungen sind bemisst sich nach 
dem Wert des Underlyings, multipli-
ziert mit dem in den Optionsbedingun-
gen festgelegten Multiplikator.

Darüber hinaus sind die ermittelten Wer-
te mit dem zugehörigen Delta zu multipli-
zieren. Dieses Delta ist das Verhältnis 
der Veränderung des Wertes des Deri-
vates zu einer nur als geringfügig ange-
nommenen Veränderung des Wertes des 
Underlyings. 
2. Wechselt die Kapitalanlagegesell-

schaft auf den qualifi zierten Ansatz, 
darf sie – vorbehaltlich eines geeig-
neten Risikomanagementsystems – 
zu Absicherungszwecken in jegliche 
Derivate investieren, die von Vermö-

gensgegenständen, die gemäß § 6 
Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der „All-
gemeinen Vertragsbedingungen“ und 
Immobilien, die gemäß § 2 Absatz 1 
der „Besondere Vertragsbedingungen“ 
erworben werden dürfen, oder von 
Zinssätzen, Wechselkursen oder Wäh-
rungen abgeleitet sind. Hierzu zählen 
insbesondere Optionen, Finanztermin-
kontrakte und Swaps sowie Kombina-
tionen hieraus. Unter keinen Umstän-
den darf die Kapitalanlagegesellschaft 
bei den vorgenannten Geschäften von 
den in den „Allgemeinen und Beson-
deren Vertragsbedingungen“ und in 
diesem Prospekt genannten Anlage-
zielen abweichen. Bei der Ermittlung 
des Marktrisikopotentials für den Ein-
satz der Derivate wendet die Kapital-
anlagegesellschaft den qualifi zierten 
Ansatz im Sinne der DerivateV an. Die 
mit dem Einsatz von Derivaten ver-
bundenen Risiken werden durch ein 
Risikomanagement-Verfahren gesteu-
ert, das es erlaubt, das mit der Anla-
geposition verbundenen Risiko sowie 
den jeweiligen Anteil am Gesamtrisiko-
profi l des Anlageportfolios jederzeit zu 
überwachen.

3. Geschäfte über jegliche Derivate dür-
fen nur zu Zwecken der Absicherung 
von im Sondervermögen gehaltenen 
Vermögensgegenständen, Zinsände-
rungs- und Währungsrisiken sowie 
zur Absicherung von Mietforderungen 
getätigt werden. Das Investmentge-
setz und die DerivateV sehen die Mög-
lichkeit vor, das Marktrisikopotential 
eines Sondervermögens durch den 
Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. 
Unter dem Marktrisiko versteht man 
das Risiko, das sich aus der ungünsti-
gen Entwicklung von Marktpreisen für 
das Sondervermögen ergibt. Da das 
Sondervermögen AXA Immosolutions 
Derivate nur zu Absicherungszwecken 
einsetzen darf, kommt eine entspre-
chende Hebelung hier grundsätzlich 
nicht in Frage.

 Optionsgeschäfte
Die Kapitalanlagegesellschaft darf für 
Rechnung des Sondervermögens im 
Rahmen der Anlagegrundsätze zu Ab-
sicherungszwecken am Optionshandel 
teilnehmen. Das heißt, sie darf von ei-

nem Dritten gegen Entgelt (Optionsprä-
mie) das Recht erwerben, während einer 
bestimmten Zeit oder am Ende eines be-
stimmten Zeitraums zu einem von vorn-
herein vereinbarten Preis (Basispreis) 
z. B. die Abnahme von Wertpapieren oder 
die Zahlung eines Differenzbetrages zu 
verlangen. Sie darf auch entsprechende 
Rechte gegen Entgelt von Dritten erwer-
ben.
Im Falle des Einsatzes des qualifi zier-
ten Ansatzes im Sinne der DerivateV 
darf die Kapitalanlagegesellschaft zu-
dem der artige Geschäfte auf der Basis 
von Investmentanteilen tätigen, die sie 
 direkt für das Sondervermögen erwerben 
 dürfte. Das heißt, sie darf das Recht er-
werben, zu einem bestimmten von vorn-
eherein vereinbarten Preis Anteile an 
anderen Sondervermögen zu erwerben 
oder zu veräußern. Sie darf entsprechen-
de Rechte auch an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:
Der Kauf einer Verkaufsoption (Wähler-
position in Geld – Long Put) berechtigt 
den Käufer, gegen Zahlung einer Prämie 
vom Verkäufer die Abnahme bestimmter 
Vermögensgegenstände zum Basispreis 
oder die Zahlung eines entsprechenden 
Differenzbetrages zu verlangen. Durch 
den Kauf solcher Verkaufsoptionen 
können z. B. im Fonds befi ndliche Wert-
papiere innerhalb der Optionsfrist gegen 
Kursverluste gesichert werden. Fallen 
die Wertpapiere unter den Basispreis, so 
können die Verkaufsoptionen ausgeübt 
und damit über dem Marktpreis liegen-
de Veräußerungserlöse erzielt werden. 
Anstatt die Option auszuüben, kann die 
Kapitalanlagegesellschaft das Options-
recht auch mit Gewinn veräußern.
Dem steht das Risiko gegenüber, dass 
die gezahlten Optionsprämien verloren 
gehen, wenn eine Ausübung der Ver-
kaufsoptionen zum vorher festgelegten 
Basispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll 
erscheint, da die Kurse entgegen den Er-
wartungen nicht gefallen sind. Derartige 
Kursänderungen der dem Optionsrecht 
zugrunde liegenden Wertpapiere können 
den Wert des Optionsrechtes überpro-
portional bis hin zur Wertlosigkeit min-
dern. Angesichts der begrenzten Laufzeit 
kann nicht darauf vertraut werden, dass 
sich der Preis der Optionsrechte recht-
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zeitig wieder erholen wird. Bei den Ge-
winnerwartungen müssen die mit dem 
Erwerb sowie der Ausübung oder dem 
Verkauf der Option bzw. dem Abschluss 
eines Gegengeschäftes (Glattstellung) 
verbundenen Kosten berücksichtigt wer-
den. Erfüllen sich die Erwartungen nicht, 
so dass die Kapitalanlagegesellschaft 
auf Ausübung verzichtet, verfällt das Op-
tionsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.

 Terminkontrakte
Terminkontrakte sind für beide Ver-
tragspartner unbedingt verpfl ichtende 
Vereinbarungen, zu einem bestimmten 
Zeitpunkt, dem Fälligkeitsdatum, oder 
innerhalb eines bestimmten Zeitraumes 
eine bestimmte Menge eines bestimm-
ten Basiswertes (z. B. Anleihen, Aktien) 
zu einem im Voraus vereinbarten Preis 
(Ausübungspreis) zu kaufen bzw. zu 
verkaufen. Dies geschieht in der Regel 
durch Vereinnahmung oder Zahlung der 
Differenz zwischen dem Ausübungspreis 
und dem Marktpreis im Zeitpunkt der 
Glattstellung bzw. Fälligkeit des Geschäf-
tes.
Die Kapitalanlagegesellschaft kann z. B. 
Wertpapierbestände des Sondervermö-
gens durch Verkäufe von Terminkontrak-
ten auf diese Wertpapiere für die Laufzeit 
der Kontrakte absichern.
Im Falle des Einsatzes des qualifi zier-
ten Ansatzes im Sinne der DerivateV 
darf die Kapitalanlagegesellschaft für 
Rechnung des Sondervermögens ferner 
Terminkontrakte über Investmentantei-
le abschließen, die sie direkt für das 
Sondervermögen erwerben dürfte. Das 
heißt, sie kann sich verpfl ichten, zu 
einem bestimmten Zeitpunkt oder bin-
nen eines gewissen Zeitraums eine be-
stimmte Menge von Anteilen an  einem 
anderen Sondervermögen für einen be-
stimmten Preis zu kaufen oder zu ver-
kaufen.
Sofern die Kapitalanlagegesellschaft 
Geschäfte dieser Art abschließt, muss 
das Sondervermögen, wenn sich die Er-
wartungen der Kapitalanlagegesellschaft 
nicht erfüllen, die Differenz zwischen 
dem bei Abschluss zugrunde gelegten 
Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt 
der Glattstellung bzw. Fälligkeit des Ge-
schäftes tragen. Hierin liegt der Verlust 
für das Sondervermögen. Das Verlust-

risiko ist im Vorhinein nicht bestimmbar 
und kann über etwaige geleistete Sicher-
heiten  hinausgehen. Daneben ist zu be-
rücksichtigen, dass der Verkauf von Ter-
minkontrakten und gegebenenfalls der 
Abschluss eines Gegengeschäfts (Glatt-
stellung) mit Kosten verbunden sind.

 Swaps
Die Kapitalanlagegesellschaft darf für 
Rechnung des Sondervermögens im Rah-
men der Anlagegrundsätze zu Absiche-
rungszwecken
■ Zins-
■ Währungs-
■ Credit Default-Swapgeschäfte 
abschließen. Swapgeschäfte sind Tausch-
verträge, die bei denen die dem Geschäft 
zugrunde liegenden Zahlungsströme 
oder Risiken zwischen den Vertragspart-
nern ausgetauscht werden. Verlaufen die 
Kurs- oder Wertveränderungen der dem 
Swap zugrunde liegenden Basiswerte 
entgegen den Erwartungen der Kapital-
anlagegesellschaft, so können dem Son-
dervermögen Verluste aus dem Geschäft 
entstehen.

 Swaptions
Swaptions sind Optionen auf Swaps. Eine 
Swaption ist das Recht, nicht aber die 
Verpfl ichtung, zu einem bestimmten Zeit-
punkt oder innerhalb einer bestimmten 
Frist in einen hinsichtlich der Konditionen 
genau spezifi zierten Swap einzutreten.

 Credit Default Swaps
Credit Default Swaps sind Kreditderiva-
te, die es ermöglichen, ein potenzielles 
Kreditausfallvolumen auf andere zu über-
tragen. Im Gegenzug zur Übernahme des 
Kreditausfallrisikos zahlt der Verkäufer 
des Risikos eine Prämie an seinen Ver-
tragspartner. Im Übrigen gelten die Aus-
führungen zu Swaps entsprechend. 

 In Wertpapieren verbriefte Derivate
Die Kapitalanlagegesellschaft kann Deri-
vate auch erwerben, wenn diese in Wert-
papieren verbrieft sind. Dabei können die 
Geschäfte, die Derivate zum Gegenstand 
haben, auch nur teilweise in Wertpapie-
ren enthalten sein. Die vorstehenden 
Aussagen zu Chancen und Risiken gel-
ten auch für solche verbrieften Derivate 
entsprechend, jedoch mit der Maßgabe, 

dass das Verlustrisiko bei verbrieften 
Derivaten auf den Wert des Wertpapiers 
beschränkt ist. 

 Notierte und nichtnotierte Derivate
Die Kapitalanlagegesellschaft darf Ge-
schäfte tätigen, die zum Handel an einer 
Börse zugelassene oder in einen ande-
ren organisierten Markt einbezogene 
Derivate zum Gegenstand haben.
Geschäfte, die nicht zum Handel an 
einer Börse zugelassene oder in einen 
anderen organisierten Markt einbezo-
gene Derivate zum Gegenstand haben 
(OTC-Geschäfte), dürfen nur mit geeig-
neten Kreditinstituten und Finanzdienst-
leistungsinstituten auf der Grundlage 
standardisierter Rahmenverträge ge-
tätigt werden. Die besonderen Risiken 
dieser individuellen Geschäfte liegen im 
Fehlen eines organisierten Marktes und 
damit der Veräußerungsmöglichkeit an 
Dritte. Eine Glattstellung eingegangener 
Verpfl ichtungen kann aufgrund der indivi-
duellen Vereinbarung schwierig oder mit 
erheblichen Kosten verbunden sein.
Bei außerbörslich gehandelten Derivaten 
wird das Kontrahentenrisiko bezüglich ei-
nes Vertragspartners auf 5 % des Wertes 
des Sondervermögens beschränkt. Ist 
der Vertragspartner ein Kreditinstitut mit 
Sitz in der Europäischen Union, dem Eu-
ropäischen Wirtschaftsraum oder einem 
Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsni-
veau, so darf das Kontrahentenrisiko bis 
zu 10 % des Wertes des Sondervermö-
gens betragen. Außerbörslich gehandelte 
Derivatgeschäfte, die mit einer zentralen 
Clearingstelle einer Börse oder eines 
anderen organisierten Marktes als Ver-
tragspartner abgeschlossen werden, wer-
den auf die Kontrahentengrenzen nicht 
angerechnet, wenn die Derivate einer 
täglichen Bewertung zu Marktkursen mit 
täglichem Margin-Ausgleich unterliegen. 
Das Risiko der Bonität des Kontrahenten 
wird dadurch deutlich reduziert, jedoch 
nicht eliminiert.

 Immobilien als Basiswert für 
Derivatgeschäfte
Die Kapitalanlagegesellschaft darf für 
das Sondervermögen auch Derivatge-
schäfte tätigen, die auf einer für das 
Sondervermögen erwerbbaren Immobilie, 
oder auf der Entwicklung der Erträge aus 
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einer solchen Immobilie basieren. Durch 
solche Geschäfte ist es der Kapital-
anlagegesellschaft insbesondere mög-
lich, Miet- und andere Erträge aus für das 
Sondervermögen gehaltenen Immobilien 
gegen Ausfall- und Währungskursrisiken 
abzusichern.

 Währungsrisiken und Derivatgeschäfte 
zu deren Absicherung
Bei der Anlage in Fremdwährung und bei 
Geschäften in Fremdwährung bestehen 
Währungschancen und -risiken. Auch 
ist zu berücksichtigen, dass Anlagen 
in Fremdwährung einem so genannten 
Transferrisiko unterliegen. Die Kapital-
anlagegesellschaft darf zur Währungs-
kurssicherung von in Fremdwährung ge-
haltenen Vermögensgegenständen und 
Mietforderungen für Rechnung des Son-
dervermögens Derivatgeschäfte auf der 
Basis von Währungen oder Wechselkur-
sen tätigen.
Diese Währungskurssicherungsgeschäf-
te, die in der Regel nur Teile des Fonds-
vermögens absichern, dienen dazu, 
Währungskursrisiken zu vermindern. Sie 
können aber nicht ausschließen, dass 
Währungskursänderungen trotz mög-
licher Kurssicherungsgeschäfte die Ent -
wicklung des Sondervermögens negativ 
beeinfl ussen. Die bei Währungskurs-
sicherungsgeschäften entstehenden 
Kosten und evtl. Verluste vermindern das 
Ergebnis des Sondervermögens. 
Die Kapitalanlagegesellschaft muss bei 
Währungskursrisiken, die 30 % des Wer-
tes des Sondervermögens übersteigen, 
von diesen Möglichkeiten Gebrauch ma-
chen. Darüber hinaus wird die Kapital-
anlagegesellschaft diese Möglichkeiten 
nutzen, wenn und soweit sie dies im Inte-
resse der Anleger für geboten hält.

 Zusammenfassung der Verlustrisiken 
bei Derivatgeschäften
Da den Gewinnchancen aus Geschäften 
mit Derivaten hohe Verlustrisiken ge-
genüberstehen, müssen die Anleger zur 
Kenntnis nehmen, dass
■ die z. B. aus Termingeschäften erwor-

benen befristeten Rechte verfallen 
oder eine Wertminderung erleiden 
können;

■ das Verlustrisiko nicht bestimmbar 
sein und auch über etwaige geleistete 
Sicherheiten hinausgehen kann;

■ Geschäfte, mit denen die Risiken aus 
eingegangenen Derivatgeschäften 
ausgeschlossen oder eingeschränkt 
werden sollen, möglicherweise nicht 
oder nur zu einem verlustbringenden 
Marktpreis getätigt werden können;

■ sich das Verlustrisiko erhöht, wenn 
zur Erfüllung von Verpfl ichtungen aus 
Derivatgeschäften Kredit in Anspruch 
genommen wird oder die Verpfl ichtung 
aus Derivatgeschäften oder die hie-
raus zu beanspruchende Gegenleis-
tung auf ausländische Währung oder 
eine Rechnungseinheit lautet.

Bei der Ausübung von Derivatgeschäften, 
die aus einer Kombination zweier Grund-
formen bestehen (z. B. Optionsgeschäfte
auf Finanzterminkontrakte) können zu-
sätzliche Risiken entstehen, die sich 
nach dem dann zu Stande gekommenen 
Kontrakt richten und weit über dem ur-
sprünglichen Einsatz z. B. in Gestalt des 
für ein Optionsgeschäft gezahlten Prei-
ses liegen können. 
Bei OTC-Geschäften treten folgende zu-
sätzliche Risiken auf:
■ es fehlt ein organisierter Markt, was 

zu Problemen bei der Veräußerung 
des am OTC-Markt erworbenen De-
rivates an Dritte führen kann; eine 
Glattstellung eingegangener Verpfl ich-
tungen kann aufgrund der individuel-
len Vereinbarung schwierig oder mit 
erheblichen Kosten verbunden sein 
(Liquiditätsrisiko);

■ der wirtschaftliche Erfolg des OTC-
Geschäfts kann durch den Ausfall des 
Kontrahenten gefährdet sein (Kontra-
hentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschäften je 
nach der für das Sondervermögen über-
nommenen Position unterschiedlich groß.
Dementsprechend können die Verluste 
des Sondervermögens
■ sich auf den z. B. für ein Optionsrecht 

gezahlten Preis beschränken;
■ weit über die gestellten Sicherheiten 

(z. B. Einschüsse) hinausgehen und 
zusätzliche Sicherheiten erfordern;

■ zu einer Verschuldung führen und da-
mit das Sondervermögen belasten, 
ohne dass das Verlustrisiko stets im 
Voraus bestimmbar ist.

 Verwahrrisiko bei Verwahrung 
von Wertpapieren im Ausland

Mit der Verwahrung von Vermögensge-
genständen insbesondere im Ausland 
ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus 
Insolvenz, Sorgfaltspfl ichtverletzungen 
oder missbräuchlichem Verhalten des 
Verwahrers oder eines Unter-Verwahrers 
resultieren kann. Die Depotbank haftet 
nicht unbegrenzt für den Verlust oder 
Untergang von Vermögensgegenständen, 
die im Ausland bei anderen Verwahrstel-
len gelagert werden (siehe Abschnitt „De-
potbank“).

 Wertpapier-Darlehen

Die im Sondervermögen vorhandenen 
Wertpapiere können darlehensweise 
gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte
übertragen werden. Hierbei kann der 
gesamte Bestand an Wertpapieren des 
Sondervermögens auf unbestimmte Zeit 
als Wertpapier-Darlehen übertragen wer-
den. Die Kapitalanlagegesellschaft hat in 
diesem Fall eine jederzeitige Kündigungs-
möglichkeit, wobei vertraglich vereinbart 
ist, dass Wertpapiere gleicher Art, Güte 
und Menge nach erfolgter Kündigung in-
nerhalb von fünf Börsentagen dem Son-
dervermögen zurückübertragen werden. 
Der Darlehensnehmer ist verpfl ichtet, 
nach Beendigung des Darlehens oder 
durch Kündigung, Wertpapiere gleicher 
Art, Güte und Menge zurückzuerstatten. 
Der Darlehensnehmer ist verpfl ichtet, die 
Zinsen aus den darlehensweise erhalte-
nen Wertpapieren bei Fälligkeit an die 
Depotbank für Rechnung des Sonder-
vermögens zu zahlen. Im Interesse der 
Risikostreuung ist im Fall der darlehens-
weisen Übertragung von Wertpapieren 
vorgesehen, dass alle an einen Darle-
hensnehmer übertragenen Wertpapiere 
10 % des Wertes des Sondervermögens 
nicht übersteigen dürfen. Voraussetzung 
für die darlehensweise Übertragung der 
Wertpapiere ist aber, dass vor Übertra-
gung der Wertpapiere dem Sondervermö-
gen ausreichende Sicherheiten gewährt 
wurden. Hierbei können Guthaben abge-
treten oder verpfändet bzw. Wertpapie-
re übereignet oder verpfändet werden. 
Diese Guthaben müssen auf Euro oder 
die Währung lauten, in der die Anteile 
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des Sondervermögens begeben wurden, 
lauten, und bei der Depotbank oder mit 
ihrer Zustimmung auf Sperrkonten bei 
anderen Kreditinstituten mit Sitz in 
einem Mitgliedstaat der Europäischen 
Union, in einem anderen Vertragsstaat 
des Abkommens über den europäischen 
Wirtschaftsraum oder in einem Drittstaat 
mit gleichwertiger Bankenaufsicht unter-
halten werden. Sie können auch in Geld-
marktinstrumenten im Sinne des § 48 
InvG in der Währung des Guthabens an-
gelegt werden. Diese Sicherheitsleistung 
ist unter Berücksichtigung der wirtschaft-
lichen Verhältnisse des Wertpapier-Dar-
lehensnehmers zu bestimmen. Sie darf 
jedoch den Sicherungswert, welcher sich 
aus dem Kurswert der darlehensweise 
übertragenen Wertpapiere zusammen 
mit den zugehörigen Erträgen errech-
net, zuzüglich eines marktüblichen Auf-
schlags nicht unterschreiten. Die Kapital-
anlagegesellschaft kann sich auch eines 
organisierten Systems zur Vermittlung 
und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen 
bedienen. Bei der Vermittlung und Ab-
wicklung von Wertpapier-Darlehen über 
das organisierte System kann auf die 
Stellung von Sicherheiten verzichtet wer-
den, da durch die Bedingungen dieses 
Systems die Wahrung der Interessen der 
Anleger gewährleistet ist. Darüber hinaus 
ist bei der Abwicklung von Wertpapier-
Darlehen über organisierte Systeme die 
Darlehensnehmer-Grenze von 10 % auf 
dieses organisierte System nicht anzu-
wenden.

 Wertpapier-Pensionsgeschäfte

Die Kapitalanlagegesellschaft kann für 
das Sondervermögen Wertpapier-Pen-
sionsgeschäfte mit Kreditinstituten und 
Finanzdienstleistungsinstituten mit einer 
Höchstlaufzeit von 12 Monaten abschlie-
ßen. Dabei kann sie sowohl Wertpapie-
re des Sondervermögens im Rahmen 
der Grenze für die Kreditaufnahme auf 
einen Pensionsnehmer übertragen und 
so vorübergehend Liquidität beschaf-
fen, als auch Wertpapiere im Rahmen 
der Grenze für Bankguthaben und Geld-
marktpapiere in Pension nehmen und 
somit vorübergehend Liquidität anlegen. 

Pensionsgeschäfte sind nur in der Form 
so genannter echter Pensionsgeschäfte 
zulässig. Bei echten Pensionsgeschäf-
ten übernimmt der Pensionsnehmer die 
Verpfl ichtung, die Wertpapiere zu einem 
bestimmten oder vom Pensionsgeber zu 
bestimmenden Zeitpunkt zurück zu über-
tragen. Sofern das Sondervermögen als 
Pensionsgeber tätig wird, trägt das Son-
dervermögen das Risiko von zwischen-
zeitlichen Kursverlusten, während das 
Sondervermögen als Pensionsnehmer 
aufgrund der Rückübertragungsverpfl ich-
tung möglicherweise nicht an zwischen-
zeitlichen Kurssteigerungen partizipieren 
kann. 
Es kann keine Zusicherung gemacht wer-

den, dass die Ziele der Anlagepolitik er-

reicht werden.

 Wertentwicklung

Aktuellere Wertentwicklungswerte fi nden 
Sie in der jeweils aktuellen Ausgabe der 
Jahres- und Halbjahresberichte sowie auf 
der Homepage der Gesellschaft www.axa-
im.de.
Die historische Wertentwicklung des Son-

dervermögens ermöglicht keine Prognose 

für die zukünftige Wertentwicklung.

 Börsen und Märkte

Die Kapitalanlagegesellschaft hat weder 
ihre Zustimmung erteilt noch hat sie 
davon Kenntnis, dass Anteile des Son-
dervermögens an einer Börse notiert 
sind oder in einem organisierten Markt 
gehandelt werden. Es kann jedoch nicht 
ausgeschlossen werden, dass die Antei-
le des Sondervermögens auch an Börsen 
oder in organisierten Märkten gehandelt 
werden. 
Der dem Börsenhandel oder dem Handel 
in sonstigen Märkten zugrunde liegen-
de Marktpreis wird nicht ausschließlich 
durch den Wert der im Sondervermögen 
gehaltenen Vermögensgegenstände, son-
dern auch durch Angebot und Nachfrage 
bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis 
von dem ermittelten Anteilpreis abwei-
chen.

 Verwaltungs- und sonstige 
Kosten*)

1. Die Kapitalanlagegesellschaft erhält 
für die Verwaltung des Sondervermö-
gens eine vierteljährliche Vergütung 
von bis zu 0,125 %1) des zum Schluss 
des jeweiligen Quartals vorhandenen 
Wertes des Sondervermögens. Bei 

1) Zurzeit 0,125%

Wertentwicklung des AXA Immosolutions

Veränderung nach BVI-Berechnung

1 Jahr 3 Jahre 5 Jahre seit Fondsauflage

– 3,76 % 2,36 % – 10,46 %

Quelle: AXA Investment Managers, Stand: 30.04.2011

Hinweis: Die frühere Wertentwicklung ist kein Indikator für die Zukunft. Wertentwicklung nach BVI-Methode. Als Basis für die 
Berechnung der Wertentwicklung werden die Anteilwerte (= Rücknahmepreise) herangezogen, unter Hinzurechnung zwischenzeit-
licher Ausschüttungen, die kostenfrei reinvestiert werden. Ausgabeaufschläge finden hier keine Berücksichtigung. 

Aktuellere Wertentwicklungswerte finden Sie in der jeweils aktuellen Ausgabe der Jahres- und Halbjahresberichte sowie auf der 
Homepage der Kapitalanlagegesellschaft unter www.axa-im.de
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10,46%

 *) Die in diesem Abschnitt „Verwaltungs- und sonstige Kosten“ wiedergegebene Kostenregelung wurde mit Wirkung zum 30.06.2013 und 01.07.2014 durch die am Anfang dieses Verkaufsprospektes 
 wiedergegebene Kostenregelung ersetzt. 
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der Berechnung des Wertes des Son-
dervermögens werden aufgenomme-
ne Darlehen nicht berücksichtigt. Die 
Kapitalanlagegesellschaft ist berech-
tigt, hierauf monatlich anteilige Vor-
schüsse zu erheben.

 Darüber hinaus erhält die Kapital-
anlage gesellschaft für die Verwaltung 
des Sondervermögens am Ende eines 
jeden Geschäftsjahres eine erfolgs-
bezogene Vergütung („Performance 
Fee“). Maßgeblich für die Ermittlung 
dieser Performance Fee ist die so ge-
nannte „Ausschüttungsrendite“. Zur 
Ermittlung der Ausschüttungsrendite 
wird das Verhältnis ausschüttungs-
fähiger Betrag zu Anteilspreis am Be-
ginn des Geschäftsjahres abzüglich 
der Ausschüttung im Geschäftsjahr 
berechnet. Dabei ist der ausschüt-
tungsfähige Betrag der ordentliche 
und der außerordentliche Ertrag des 
Geschäftsjahres abzüglich des Einbe-
haltes dividiert durch die Anzahl der 
Anteile. 

Die Formel für die Berechnung der 
Ausschüttungsrendite lautet wie folgt: 

ausschüttungsfähiger Betrag pro Anteil
x 100

Anteilspreis Anfang GJ – Ausschüttung VJ
im lfd. GJ pro Anteil

GJ = Geschäftsjahr
VJ = Vorjahr

Ergibt sich eine positive Ausschüttungs-
rendite von 
■ mehr als 4,5 % bis 5,0 %, erhält die 

Kapitalanlagegesellschaft 10 % des 
Ertrages, der betragsmäßig dem Teil 
entspricht, der über den 4,5 % liegt, 

■ mehr als 5,0 % bis 6,0 %, erhält die 
Kapitalanlagegesellschaft 15 % des 
Ertrages der betragsmäßig dem Teil 
entspricht, der über den 4,5 % liegt,

■ mehr als 6,0 %, erhält die Kapitalanla-
gegesellschaft 20 % des Ertrages der 
betragsmäßig dem Teil entspricht, der 
über den 4,5 % liegt. 

Die Kapitalanlagegesellschaft erhält die 
Performance Fee nur dann, wenn sich 
der Anteilwert vom letzten Tag des voran-
gegangenen Geschäftsjahres zum letzten 
Tag des aktuellen Geschäftsjahres unter 
Hinzurechnung der zwischenzeitlich aus-

geschütteten Beträge um mehr als 5,0 % 
positiv entwickelt hat. 
Die Performance-Fee ist auf maximal den 
die 5 % übersteigenden Betrag begrenzt. 
Die Performance Fee wird zum Ende des 
Geschäftsjahres entnommen. 
2.  Werden für das Sondervermögen Im-

mobilien erworben, bebaut, umgebaut 
oder veräußert, kann die Kapitalanla-
gegesellschaft jeweils eine einmalige 
Vergütung bis zur Höhe von 1,0 %2) 
des Kaufpreises bzw. der Baukosten 
beanspruchen. Befi nden sich die Im-
mobilien außerhalb der Mitgliedstaa-
ten der Europäischen Union bzw. der 
Vertragsstaaten des Abkommens über 
den Europäischen Wirtschaftsraum, 
kann die Vergütung bis zu 1,50 %3) des 
Kaufpreises bzw. der Baukosten betra-
gen. Bei von der Kapitalanlagegesell-
schaft für das Sondervermögen durch-
geführten Projektentwicklungen kann 
eine Vergütung von bis zu 2,00 %4) der 
Baukosten erhoben werden.  

3.  Die Depotbank erhält für ihre Tätigkeit 
eine monatliche Vergütung von bis zu 
1/12 von 0,05 %5) des zum jeweiligen 
Monatsende vorhandenen Wertes des 
Sondervermögens. Bei der Berech-
nung des Wertes des Sondervermö-
gens werden aufgenommene Darle-
hen nicht berücksichtigt.

4. Neben den vorgenannten Vergütungen 
gehen die folgenden Aufwendungen zu 
Lasten des Sondervermögens:
a)  im Zusammenhang mit dem Erwerb, 

der Bebauung, der Veräußerung 
und der Belastung von Immobilien 
entstehende Nebenkosten (ein-
schließlich Steuern), unabhängig 
von einem tatsächlichen Zustande-
kommen des Erwerbs, der Bebau-
ung, der Veräußerung und der Be-
lastung von Immobilien;

b)  bei der Verwaltung von Immobili-
en entstehende Fremdkapital- und 
Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Instandhaltungs-, Betriebs-, 
Beratungs- und Rechtsverfolgungs-
kosten);

c)  Kosten für die Steuerberatung des 
Sondervermögens;

d)  im Zusammenhang mit dem Erwerb 
und der Veräußerung von sonstigen 
Vermögensgegenständen entste-
hende Kosten;

e) bankübliche Depotgebühren;
f)  Kosten des Sachverständigenaus-

schusses und anderer Sachver-
ständiger;

g)  Kosten für den Druck und Versand 
der für die Anleger bestimmten 
Jahres- und Halbjahresberichte; 

h) Kosten der Bekanntmachung der 
Jahres- und Halbjahresberichte, der
Ausgabe- und Rücknahmepreise
und ggf. der Ausschüttungen und 
des Aufl ösungsberichtes; 

i)  Kosten für die Prüfung des Son-
dervermögens durch den Ab-
schlussprüfer sowie die Kosten 
für die Bekanntmachung der Be-
steuerungsgrundlagen und der Be-
scheinigung, dass die steuerlichen 
Angaben nach den Regeln des 
deutschen Steuerrechts ermittelt 
wurden;

j)  im Zusammenhang mit den Kosten 
der Verwaltung und Verwahrung 
eventuell entstehende Steuern.

k) ab sechs Monate nach Wiederauf-
nahme der Rücknahme von Anteil-
scheinen ergänzend: Kosten für 
die Information der An leger des 
Sondervermögens mittels eines 
dauerhaften Datenträgers, mit 
Ausnahme der Informationen über 
Fondsverschmelzungen und mit 
Ausnahme der Informationen über 
Maßnahmen im Zusammenhang 
mit Anlagegrenzverletzungen oder 
Berechnungsfehlern bei der Anteil-
wertermittlung.

5.  Die Regelungen der Absätze 2 und 4 
gelten entsprechend für die von der 
Kapitalanlagegesellschaft für Rech-
nung des Sondervermögens unmit-
telbar gehaltenen Beteiligungen an 
Immobilien-Gesellschaften und deren 
Immobilien. Für die Berechnung der 
Vergütung der Kapitalanlagegesell-
schaft im Sinne des Absatz 2 ist Fol-
gendes zugrunde zu legen: Im Falle 
des Ankaufs und Verkaufs einer Im-
mobilie durch eine Immobilien-Gesell-

2) Zurzeit 1,0 %
3) Zurzeit 1,5 %   4) Zurzeit 2,0 %
5) Zurzeit: 0,045 % bei einem Fondsvolumen bis 500 Mio.; 0,030 % bei einem Fondsvolumen über 500 Mio. bis 1 Mrd. Euro; 0,022 % bei einem Fondsvolumen über 1 Mrd. bis 1,5 Mrd. Euro; 0,020 % 

bei einem Fondsvolumen über 1,5 Mrd. Euro. Alle vorgenannten Beträge sind Netto-Beträge, d. h. sie verstehen sich zuzüglich ggf. anfallender gesetzlicher Umsatzsteuer.
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schaft der Kaufpreis der Immobilie, 
im Falle des Ankaufs und Verkaufs 
einer Immobilien-Gesellschaft, der 
Kaufpreis der Anteile an der Immobi-
lien-Gesellschaft zuzüglich der in der 
Immobilien-Gesellschaft vorhandenen 
Verbindlichkeiten vor Abschluss des 
Kaufvertrages über die Anteile, antei-
lig in Höhe der Beteiligungsquote des 
Sondervermögens an der Immobilien-
Gesellschaft, soweit diese Verbindlich-
keiten nicht im Rahmen des Ankaufs 
oder Verkaufs abgelöst werden. Auf-
wendungen nach Absatz 4 sind antei-
lig in Höhe der Beteiligungsquote des 
Sondervermögens anzusetzen. Abwei-
chend hiervon gehen Aufwendungen 
nach Absatz 4, die bei der Immobilien-
Gesellschaft aufgrund von speziellen 
Anforderungen des InvG entstehen, 
nicht anteilig, sondern in vollem Um-
fang zu Lasten des Sondervermögens.

6.  Vergütungen für Dienstleistungen im 
Bereich Anlageberatung und Anlage-
management, die für das Sonderver-
mögen von mit der Kapitalanlagege-
sellschaft verbundenen Unternehmen 
erbracht werden, darf die Kapitalanlage-
gesellschaft dem Sondervermögen 
belasten, jedoch maximal nur bis zur 
Höhe der in Absatz 1 und Absatz 2 
festgelegten Vergütungen. Die Kapi-
talanlagegesellschaft reduziert die 
ihr nach Absatz 1 und Absatz 2 zuste-
henden Vergütungen um die den ver-
bundenen Unternehmen zustehenden 
Beträge.  

7.  Soweit die Kapitalanlagegesellschaft 
dem Sondervermögen eigene Aufwen-
dungen nach Absatz 4 belastet, müs-
sen diese billigem Ermessen entspre-
chen. Diese Aufwendungen werden 
in den Jahresberichten aufgegliedert 
ausgewiesen. 

 Angabe einer 
Gesamtkostenquote 

Im Jahresbericht werden die im Ge-
schäftsjahr zu Lasten des Sondervermö-
gens angefallenen Verwaltungskosten 
(ohne Transaktionskosten) offen gelegt 
und als Quote des durchschnittlichen 
Fondsvolumens ausgewiesen („Gesamt-
kostenquote“). Diese setzt sich zusam-

men aus der Vergütung für die Verwaltung 
des Sondervermögens, der Vergütung 
der Depotbank sowie den Aufwendungen, 
die dem Sondervermögen zusätzlich be-
lastet werden können (siehe Seite 48 des 
Verkaufsprospekts). Ausgenommen sind 
die Kosten und Nebenkosten, die beim 
Erwerb und der Veräußerung von Vermö-
gensgegenständen entstehen.
Der Kapitalanlagegesellschaft können 
im Zusammenhang mit Geschäften für 
Rechnung des Sondervermögens geld-
werte Vorteile (Broker research, Finanz-
analysen, Markt- und Kursinformations-
systeme) entstehen, die im Interesse 
der Anleger bei den Anlageentscheidun-
gen verwendet werden. Der Kapitalanla-
gegesellschaft fl ießen keine Rückvergü-
tungen der aus dem Sondervermögen 
an die Depotbank und an Dritte geleis-
teten Vergütungen und Aufwandserstat-
tungen zu.

 Besonderheiten in Zusammen-
hang mit dem Erwerb von 
Investmentanteilen

Dem Sondervermögen wird neben der 
Vergütung zur Verwaltung des Sonder-
vermögens eine weitere Verwaltungs-
vergütung für die im Sondervermögen 
gehaltenen Investmentanteile berechnet. 
Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der 
Betrag der Ausgabeaufschläge und Rück-
nahmeabschläge angegeben, die dem 
Sondervermögen im Berichtszeitraum 
für den Erwerb und die Rückgabe von 
Anteilen an Sondervermögen berechnet 
worden sind. Daneben wird die Vergütung 
offen gelegt, die dem Sondervermögen 
von der Kapitalanlagegesellschaft selbst, 
einer anderen Kapitalanlagegesellschaft 
oder einer Gesellschaft, mit der die 
Kapitalanlagegesellschaft durch eine 
wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist oder einer 
ausländischen Investmentgesellschaft 
einschließlich ihrer Verwaltungsgesell-
schaft als Verwaltungsvergütung für die 
im Sondervermögen gehaltenen Anteile 
berechnet wurde. Beim Erwerb von In-
vestmentanteilen, die direkt oder indirekt 
von der Kapitalanlagegesellschaft oder 
einer Gesellschaft verwaltet werden, mit 
der die Kapitalanlagegesellschaft durch 

eine wesentliche unmittelbare oder mit-
telbare Beteiligung verbunden ist, darf 
sie oder die andere Gesellschaft für den 
Erwerb und die Rücknahme keine Ausga-
beaufschläge oder Rücknahmeabschläge 
berechnen. 

 Teilfonds

Das Sondervermögen AXA Immosolu-
tions ist nicht Teilfonds einer Umbrella-
Konstruktion.

 Anteilklassen

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche 
Rechte. Anteilklassen werden nicht ge-
bildet.

 Anteile

Die Rechte der Anleger werden bei Errich-
tung des Sondervermögens ausschließ-
lich in Globalurkunden verbrieft. Diese 
Globalurkunden werden bei einer Wertpa-
pier-Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch 
des Anlegers auf Auslieferung einzelner 
Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb 
von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung 
möglich. Die Anteile lauten auf den In-
haber und verbriefen die Ansprüche der 
Inhaber gegenüber der Kapitalanlagege-
sellschaft. Die Anteile enthalten keine 
Stimmrechte.

 Ausgabe von Anteilen
Die Anzahl der ausgegebenen Anteile 
ist grundsätzlich nicht beschränkt. Sie 
können nach Abschluss eines Zeich-
nungsvertrages mit der Kapitalanlagege-
sellschaft bei der Depotbank erworben 
werden. Die Depotbank gibt sie zum 
Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert 
pro Anteil (Anteilwert) zuzüglich  eines 
Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis) ent-
spricht. Die Kapitalanlagegesellschaft 
behält sich vor, die Ausgabe von Antei-
len vorübergehend oder vollständig ein-
zustellen.

 Rücknahme von Anteilen
Die Anleger können grundsätzlich jeder-
zeit die Rücknahme der Anteile durch 
Erteilung eines Rücknahmeauftrags 
verlangen. Bitte beachten Sie den nach-
folgenden Hinweis auf die künftige Be-
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schränkung der Anteilscheinrückgabe am 
Ende dieses Absatzes. Rücknahmestelle 
ist die Depotbank. Die Rückgabe kann 
auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; 
dabei können Kosten anfallen. Die Ka-
pitalanlagegesellschaft ist verpfl ichtet, 
die Anteile zum jeweils geltenden Rück-
nahmepreis, der dem Anteilwert gege-
benenfalls unter Abzug eines Rücknah-
meabschlages entspricht, für Rechnung 
des Sondervermögens zurückzunehmen. 
Auf die Möglichkeiten und die Folgen 
 einer befristeten Rücknahmeaussetzung 
( siehe Seite 26) wird ausdrücklich hinge-
wiesen.

 Ergänzender Hinweis zur Rücknahme 
von Anteilen
Bis zum 1. Januar 2013 muss dieses 
Sondervermögen durch eine Änderung 
der Vertragsbedingungen an neue gesetz-
liche Vorgaben angepasst werden. Ist für 
das Sondervermögen am 31.12.2012 
die Anteilrückgabe gemäß § 81 InvG bzw. 
§ 37 Absatz 2 InvG ausgesetzt, erfolgt 
die Anpassung der Vertragsbedingungen 
spätestens sechs Monate nach Wieder-
aufnahme der Rücknahme. Die Anpas-
sung der Vertragsbedingungen an das 
geltende Investmentgesetz hat u.a. zur 
Folge, dass, die Möglichkeit der Anle-
ger zur Anteilrücknahme wie folgt einge-
schränkt werden muss: 
Soweit Anteilrückgaben für einen Anleger 
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr über-
steigen, sind sie künftig erst dann mög-
lich, wenn der Anleger die Anteile mindes-
tens 24 Monate lang gehalten hat. Der 
Anleger muss durch eine Bestätigung in 
Textform seiner depotführenden Stelle 
gegenüber der Kapitalanlagegesellschaft 
bzw. der Depotbank nachweisen, dass er 
für mindestens 24 durchgehende Mona-
te vor dem verlangten Rücknahmetermin 
über einen Anteilbestand verfügt hat, der 
mindestens seinem Rücknahmeverlan-
gen entspricht. Die hier beschriebene 
Haltefrist wird jedoch nicht für Anteile gel-
ten, die der Anleger bereits vor Änderung 
der Vertragsbedingungen erworben hat.
Soweit Anteilrückgaben für einen Anleger 
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr über-
steigen, müssen sie künftig unter Einhal-
tung einer Frist von 12 Monaten durch 
eine unwiderrufl iche Rückgabeerklärung 

der depotführenden Stelle des Anlegers 
gegenüber der Kapitalanlagegesellschaft 
angekündigt werden. Die Rückgabeer-
klärung kann auch schon während der 
24-monatigen Haltefrist abgegeben wer-
den. Die Anteile, auf die sich die Erklä-
rung bezieht, sind bis zur tatsächlichen 
Rückgabe von der depotführenden Stelle 
des Anlegers zu sperren. Falls die Anteile 
in einem ausländischen Depot verwahrt 
werden, wird die Rückgabeerklärung erst 
wirksam und beginnt die Frist erst zu lau-
fen, wenn die Anteile von der Depotbank 
des Sondervermögens in ein Sperrdepot 
übertragen wurden.

 Bewertung/Ausgabe- und 
Rücknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabepreises und 
des Rücknahmepreises der Anteile er-
mittelt die die Kapitalanlagegesellschaft 
unter Kontrolle der Depotbank börsentäg-
lich den Wert der zum Sondervermögen 
gehörenden Vermögensgegenstände ab-
züglich etwaiger aufgenommener Kredite 
und sonstiger Verbindlichkeiten des Son-
dervermögens (Inventarwert). Die Divisi-
on des Inventarwertes durch die Zahl der 
ausgegebenen Anteile ergibt den Anteil-
wert.
Ausgabe- und Rücknahmepreise werden 
kaufmännisch gerundet. 
Von einer Anteilpreisermittlung wird an 
Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Mai-
feiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, 
Pfi ngstmontag, Fronleichnam, Tag der 
Deutschen Einheit, Allerheiligen, Heilig 
Abend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag, Sil-
vester abgesehen.

 Order-Annahmeschluss
Die Kapitalanlagegesellschaft trägt dem 
Grundsatz der Anlegergleichbehandlung 
Rechnung, indem sie sicherstellt, dass 
sich kein Anleger durch den Kauf oder 
Verkauf von Anteilen zu bereits bekann-
ten Anteilwerten Vorteile verschaffen 
kann. Die Kapitalanlagegesellschaft hat 
daher einen Zeitpunkt festgelegt, bis zu 
dem Aufträge für die Ausgabe und Rück-
nahme von Anteilen bei ihr oder bei der 
Depotbank vorliegen müssen (Order-An-
nahmeschluss). 

Im Einzelnen wird wie folgt verfahren:

 Immobilien
Der Verkehrswert einer Immobilie wird 
bestimmt durch den Preis, der in dem 
Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung 
bezieht, im gewöhnlichen Geschäftsver-
kehr nach den rechtlichen Gegebenhei-
ten und tatsächlichen Eigenschaften, der 
sonstigen Beschaffenheit und der Lage 
der Immobilien ohne Rücksicht auf unge-
wöhnliche oder persönliche Verhältnisse 
zu erzielen wäre.
Immobilien werden bei Erwerb und da-
nach nicht länger als 12 Monate mit 
dem Kaufpreis angesetzt, anschließend 
werden sie mit dem zuletzt vom Sach-
verständigenausschuss festgestellten 
Wert angesetzt. Dieser Wert wird für jede 
Immobilie spätestens alle 12 Monate 
ermittelt. Die Bewertungen werden mög-
lichst gleichmäßig über das Jahr verteilt, 
um eine Ballung von Neubewertungen 
zu bestimmten Stichtagen zu vermeiden. 
Treten bei einer Immobilie Änderungen 
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, 
so wird die Neubewertung gegebenen-
falls zeitlich vorgezogen. Innerhalb von 
zwei Monaten nach der Belastung eines 
Grundstücks mit einem Erbbaurecht ist 
vom Sachverständigenausschuss der 
Wert des Grundstücks neu festzustellen.
Nebenkosten, die beim Erwerb einer Im-
mobilie für das Sondervermögen anfallen, 
werden über die voraussichtliche Halte-
dauer der Immobilie, längstens jedoch 
über zehn Jahre in gleichen Jahresbeträ-
gen abgeschrieben. Wird die Immobilie 
wieder veräußert, sind die Anschaffungs-
nebenkosten in voller Höhe abzuschrei-
ben. Im Einzelnen richtet sich die Be-
handlung von Anschaffungsnebenkosten 
nach § 27 Abs. 2 Nr. 1 der Investment-
Rechnungslegungs- und Bewertungsver-
ordnung (InvRBV).
Für im Ausland gelegene Immobilien wer-
den bei der Anteilspreisermittlung Rück-
stellungen für die Steuern einkalkuliert, 
die der Staat, in dem die Immobilie liegt, 
bei der Veräußerung mit Gewinn voraus-
sichtlich erheben wird. Weitere Einzelhei-
ten hierzu ergeben sich aus § 27 Abs. 2 
Nr. 2 InvRBV.



ALLGEMEINE HINWEISE

25

 Bauleistungen
Bauleistungen werden, soweit sie bei der 
Bewertung der Immobilien nicht erfasst 
wurden, grundsätzlich zu Buchwerten an-
gesetzt. 

 Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten werden bei Erwerb und danach nicht 
länger als 12 Monate mit dem Kaufpreis 
angesetzt. Anschließend werden der Be-
wertung monatliche Vermögensaufstel-
lungen der Immobilien-Gesellschaften 
zugrunde gelegt. Spätestens alle 12 
Monate wird der Wert der Beteiligung auf 
Grundlage der aktuellsten Vermögensauf-
stellung von einem Abschlussprüfer im 
Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch er-
mittelt. Der ermittelte Wert wird anschlie-
ßend von der Kapitalanlagegesellschaft 
auf Basis der Vermögensaufstellungen 
bis zum nächsten Wertermittlungster-
min fortgeschrieben. Treten bei einer 
Beteiligung Änderungen wesentlicher 
Bewertungsfaktoren ein, die durch eine 
Fortschreibung nicht erfasst werden kön-
nen, so wird die Neubewertung gegebe-
nenfalls zeitlich vorgezogen. 
Nebenkosten, die beim Erwerb einer 
Beteiligung für das Sondervermögen an-
fallen, werden über die voraussichtliche 
Haltedauer der Beteiligung, längstens 
jedoch über zehn Jahre in gleichen Jah-
resbeträgen abgeschrieben. Wird die 
Beteiligung wieder veräußert, sind die 
Anschaffungsnebenkosten in voller Höhe 
abzuschreiben.
Die in den Vermögensaufstellungen aus-
gewiesenen Immobilien sind mit dem 
Wert anzusetzen, der von dem Sachver-
ständigenausschuss des Immobilien-
Sondervermögens festgestellt wurde. 
Hält die Immobilien-Gesellschaft eine im 
Ausland gelegene Immobilie, so werden 
bei der Anteilpreisermittlung Rückstellun-
gen für die Steuern einkalkuliert, die der 
Staat, in dem die Immobilie liegt, bei ei-
ner Veräußerung mit Gewinn voraussicht-
lich erheben wird. Falls jedoch von einer 
Veräußerung der Beteiligung einschließ-
lich der Immobilie ausgegangen wird, er-
folgt bei der Bewertung der Beteiligung 
gegebenenfalls ein Abschlag für latente 
Steuerlasten. 

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus 
§ 28 InvRBV.

 Liquiditätsanlagen

An einer Börse zugelassene / 
in organisiertem Markt gehandelte 
Vermögensgegenstände 
Vermögensgegenstände, die zum Handel 
an Börsen zugelassen sind oder in einem 
anderen organisierten Markt zugelassen 
oder in diesen einbezogen sind sowie 
Bezugsrechte für das Sondervermögen 
werden zum letzten verfügbaren han-
delbaren Kurs, der eine verlässliche Be-
wertung gewährleistet, bewertet, sofern 
nachfolgend unter „Besondere Bewer-
tungsregeln“ nicht anders angegeben.

Nicht an Börsen oder in organisierten 
Märkten gehandelte Vermögensgegen-
stände oder Vermögensgegenstände 
ohne handelbaren Kurs 
Vermögensgegenstände, die weder zum 
Handel an Börsen zugelassen sind noch 
in einem anderen organisierten Markt 
zugelassen oder in diesen einbezogen 
sind oder für die kein handelbarer Kurs 
verfügbar ist, werden zu dem aktuellen 
Verkehrswert bewertet, der bei sorg-
fältiger Einschätzung nach geeigneten 
Bewertungsmodellen unter Berücksichti-
gung der aktuellen Marktgegebenheiten 
angemessen ist, sofern nachfolgend un-
ter „Besondere Bewertungsregeln“ nicht 
anders angegeben.

 Besondere Bewertungsregeln 
für einzelne Vermögensgegen-
stände

 Nichtnotierte Schuldverschreibungen 
Für die Bewertung von Schuldverschrei-
bungen, die nicht an der Börse oder in 
einem organisierten Markt gehandelt 
werden (z. B. nicht notierte Anleihen, 
Commercial Papers und Einlagenzertifi ka-
te) werden die für vergleichbare Schuld-
verschreibungen vereinbarten Preise und 
gegebenenfalls die Kurswerte von An-
leihen vergleichbarer Aussteller mit ent-
sprechender Laufzeit und Verzinsung, er-
forderlichenfalls mit einem Abschlag zum 
Ausgleich der geringeren Veräußerbarkeit, 
herangezogen.

 Geldmarktinstrumente 
Bei den im Sondervermögen befi nd lichen 
Geldmarktinstrumenten werden Zinsen 
und zinsähnliche Erträge sowie Aufwen-
dungen (z. B. Verwaltungsvergütung, Depot-
bankvergütung, Prüfungskosten, Kosten 
der Veröffentlichung etc.) bis einschließlich 
des Tages vor dem Valutatag berücksichtigt.

 Derivate

 Optionsrechte und Terminkontrakte
Die zu einem Sondervermögen gehören-
den Optionsrechte und die Verbindlich-
keiten aus einem Dritten eingeräumten 
Optionsrechten, die zum Handel an einer 
Börse zugelassen oder in einen anderen 
organisierten Markt einbezogen sind, 
werden zu dem jeweils letzten verfügba-
ren handelbaren Kurs, der eine verläss-
liche Bewertung gewährleistet, bewertet. 
Das gleiche gilt für Forderungen und Ver-
bindlichkeiten aus für Rechnung des Son-
dervermögens verkauften Terminkontrak-
ten. Die zu Lasten des Sondervermögens 
geleisteten Einschüsse werden unter Ein-
beziehung der am Börsentag festgestell-
ten Bewertungsgewinne und Bewertungs-
verluste zum Wert des Sondervermögens 
hinzugerechnet.

 Bankguthaben, Investmentanteile und 
Wertpapier-Darlehen 
Bankguthaben werden grundsätzlich zu 
ihrem Nennwert zuzüglich zugefl ossener 
Zinsen bewertet.
Festgelder werden zum Verkehrswert 
bewertet, sofern ein entsprechender 
Vertrag zwischen der Kapitalanlagege-
sellschaft und dem jeweiligen Kreditin-
stitut geschlossen wurde, der vorsieht, 
dass das Festgeld jederzeit kündbar ist 
und die Rückzahlung bei der Kündigung 
nicht zum Nennwert zuzüglich Zinsen er-
folgt. Dabei wird im Einzelfall festgelegt, 
welcher Marktzins bei der Ermittlung des 
Verkehrswertes zugrunde gelegt wird. Die 
entsprechenden Zinsforderungen werden 
zusätzlich angesetzt.
Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsan-
sprüche sowie Verbindlichkeiten werden 
grundsätzlich zum Nennwert angesetzt.
Investmentanteile werden grundsätzlich 
mit ihrem letzten festgestellten Rück-
nahmepreis angesetzt oder zum letzten 
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verfügbaren handelbaren Kurs, der eine 
verlässliche Bewertung gewährleistet. 
Stehen diese Werte nicht zur Verfügung, 
werden Investmentanteile zu dem aktuel-
len Verkehrswert bewertet, der bei sorg-
fältiger Einschätzung nach geeigneten 
Bewertungsmodellen unter Berücksichti-
gung der aktuellen Marktgegebenheiten 
angemessen ist.
Für die Rückerstattungsansprüche aus 
Wertpapier-Darlehensgeschäften ist der 
jeweilige Kurswert der als Darlehen über-
tragenen Wertpapiere maßgebend.

 Auf Fremdwährung lautende 
Vermögensgegenstände 
Auf Fremdwährung lautende Vermögens-
gegenstände werden zu dem unter Zu-
grundelegung des Morning-Fixings der 
Thomson Reuters (Markets) Deutschland 
GmbH um 10.00 Uhr ermittelten Devi-
senkurs der Währung in Euro taggleich 
umgerechnet.

 Wertpapier-Pensionsgeschäfte
Werden Wertpapiere für Rechnung des 
Sondervermögens in Pension gegeben, 
so sind diese weiterhin bei der Bewer-
tung zu berücksichtigen. Daneben ist der 
im Rahmen des Pensionsgeschäftes für 
Rechnung des Sondervermögens emp-
fangene Betrag im Rahmen der liquiden 
Mittel (Bankguthaben) auszuweisen. Da-
rüber hinaus ist bei der Bewertung eine 
Verbindlichkeit aus Pensionsgeschäften 
in Höhe der abgezinsten Rückzahlungs-
verpfl ichtungen auszuweisen. 
Werden für Rechnung des Sondervermö-
gens Wertpapiere in Pension genommen, 
so sind diese bei der Bewertung nicht zu 
berücksichtigen. Aufgrund der vom Son-
dervermögen geleisteten Zahlung ist bei 
der Bewertung eine Forderung an den Pen-
sionsgeber in Höhe der abgezinsten Rück-
zahlungsansprüche zu berücksichtigen.

 Zusammengesetzte 
Vermögensgegenstände
Aus verschiedenen Bestandteilen be-
stehende Vermögensgegenstände sind 
jeweils anteilig nach den vorgenannten 
Regelungen zu bewerten.

 Ausgabeaufschlag / 
Rücknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises 
wird dem Anteilwert zur Abgeltung der 
Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag 
hinzugerechnet. Der Ausgabeaufschlag 
beträgt 5%6) des Anteilwerts. Es steht 
der Kapitalanlagegesellschaft frei, einen 
niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berech-
nen. Der Anteilerwerber erzielt beim Ver-
kauf seiner Anteile erst dann einen Ge-
winn, wenn der Wertzuwachs den beim 
Erwerb gezahlten Ausgabeaufschlag 
übersteigt. Aus diesem Grund emp-
fi ehlt sich bei dem Erwerb von Anteilen 
eine längere Anlagedauer. Der Aus gabe-
aufschlag stellt im Wesentlichen eine 
Vergütung für den Vertrieb der Anteile 
des Sondervermögens dar. Er wird zur 
Deckung der Ausgabekosten der Kapital -
anlagegesellschaft sowie zur Abgeltung
von Vertriebsleistungen der Kapitalanlage-
gesellschaft und Dritter verwendet.
Bei Festsetzung des Rücknahmepreises 
wird von dem Anteilwert ein Rücknahme-
abschlag abgezogen. Der Rücknahme-
abschlag beträgt 7 %7) des Anteilwertes. 
Es steht der Kapitalanlagegesellschaft 
frei, auf die Erhebung eines Rücknahme-
abschlages ganz oder teilweise zu ver-
zichten. Die Kapitalanlagegesellschaft 
verzichtet auf die Erhebung eines Rück-
nahmeabschlages bei Rückgabe solcher 
Anteile, die durch die Wiederanlage von 
Ausschüttungsbeträgen erworben wur-
den, wenn alle übrigen Anteile des Anle-
gers, die nicht durch eine Wiederanlage 
von Ausschüttungsbeträgen erworben 
wurden, infolge deren jeweiliger Halte-
dauer insgesamt rücknahmeabschlags-
frei zurückgegeben werden können.
Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf 
seiner Anteile erst dann einen Gewinn, 
wenn der bei Anteilrückgabe erzielte, 
um den Rücknahmeabschlag reduzierte 
Rücknahmepreis den beim Erwerb ge-
zahlten Ausgabepreis übersteigt. Aus 
diesem Grund empfi ehlt sich bei dem 
Erwerb von Anteilen eine längere Anla-
gedauer. Der Rücknahmeabschlag steht 
dem Sondervermögen zu.

 Veröffentlichung der Ausgabe- 
und Rücknahmepreise

Die Ausgabe- und Rücknahmepreise sind 
am Sitz der Kapitalanlagegesellschaft 
und der Depotbank verfügbar. Die Preise 
werden regelmäßig in mindestens einer 
hinreichend verbreiteten Tages- oder 
Wirtschaftszeitung oder der Homepage 
der Kapitalanlagegesellschaft (www.axa-
im.de) veröffentlicht.

 Kosten bei Ausgabe und 
Rücknahme der Anteile

Die Ausgabe und Rücknahme der An-
teile erfolgt durch die Kapitalanlagege-
sellschaft bzw. die Depotbank zum Aus-
gabepreis bzw. Rücknahmepreis ohne 
Berechnung weiterer Kosten. 
Werden Anteile durch Vermittlung Dritter 
ausgegeben oder zurückgenommen, so 
können zusätzliche Kosten anfallen. 

 Rücknahmeaussetzung

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die 

Rücknahme der Anteile zeitweilig ausset-

zen, sofern außergewöhnliche Umstän-

de vorliegen, die eine Aussetzung unter 

Berücksichtigung der Interessen der An-

leger erforderlich erscheinen lassen (§ 12 

Abs. 4 der „Allgemeinen Vertragsbedin-

gungen“).

Außergewöhnliche Umstände liegen ins-

besondere vor, wenn

■ eine Börse, an der ein wesentlicher 

Teil der Wertpapiere des Sondervermö-

gens gehandelt wird (außer an gewöhn-

lichen Wochenenden und Feiertagen), 

geschlossen oder der Handel einge-

schränkt oder ausgesetzt ist,

■ über Vermögensgegenstände nicht ver-

fügt werden kann,

■ die Gegenwerte bei Verkäufen nicht zu 

transferieren sind,

■ es nicht möglich ist, den Anteilwert ord-

nungsgemäß zu ermitteln, oder

■ wesentliche Vermögensgegenstände 

nicht bewertet werden können.

Die Kapitalanlagegesellschaft unterrich-

tet die Anleger durch Bekanntmachung 

6) Zurzeit 5 % 
7) Zurzeit beträgt der Rücknahmeabschlag 3 % im ersten Jahr nach Anteilerwerb; 2 % im zweiten Jahr nach Anteilerwerb; 1 % im dritten Jahr nach Anteilerwerb; 0 % ab dem vierten Jahr nach Anteilerwerb. 

Dabei gelten bei mehreren zeitversetzten Anteilserwerben die zuerst erworbenen Anteile als zuerst veräußert ( sog. „First in, First out – Prinzip“). Abweichend von der vorstehenden Staffelung und 
ohne Rücksicht auf die Haltedauer kann die Kapitalanlagegesellschaft den maximalen Rückgabeabschlag in Höhe von 7 % des Anteilwertes erheben, wenn die Rückgabe der Anteile der Gesellschaft 
nicht mindestens 20 Bankarbeitstage (maßgeblich ist der Bankenplatz Köln) im Voraus schriftlich angekündigt wurde.
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im elektronischen Bundesanzeiger und 

darüber hinaus in hinreichend verbreite-

ten Wirtschafts- und Tageszeitungen oder 

der Homepage der Kapitalanlagegesell-

schaft (www.axa-im.de) über die Ausset-

zung und die Wiederaufnahme der Rück-

nahme der Anteile. Außerdem werden die 

Anleger über ihre depotführenden Stellen 

in Papierform oder in elektronischer Form 

informiert. Nach Wiederaufnahme der 

Rücknahme wird den Anlegern bei rechts-

gültig fortbestehenden Anteilscheinrück-

gaben der dann gültige Rückgabepreis 

ausgezahlt.

Da die eingezahlten Gelder entsprechend 

den Anlagegrundsätzen überwiegend in 

Immobilien angelegt sind, bleibt der Kapi-

talanlagegesellschaft daneben vorbehal-

ten, die Rücknahme der Anteile befristet 

zu verweigern (§ 12 Abs. 5 der „Allgemei-

nen Vertragsbedingungen“), wenn bei 

umfangreichem Rücknahmeverlangen 

die Bankguthaben und der Erlös aus dem 

Verkauf der Wertpapiere, Geldmarkt-

instrumente und Investmentanteile zur 

Zahlung des Rücknahmepreises und zur 

Sicherstellung einer ordnungsgemäßen 

Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen 

oder nicht sogleich zur Verfügung stehen. 

Der Kapitalanlagegesellschaft bleibt es 

vorbehalten, die Anteile erst dann zu dem 

jeweils gültigen Rücknahmepreis zurück 

zu nehmen, nachdem sie unverzüglich, 

jedoch unter Wahrung der Interessen der 

Anleger, entsprechende Vermögenswerte 

veräußert hat. Die Frist für die Verweige-

rung der Rücknahme von Anteilen beträgt 

3 Monate.

Reichen nach Ablauf dieser Frist die im 

Rahmen der Liquidität angelegten Mit-

tel für die Rücknahme nicht aus, so sind 

Immobilien des Sondervermögens zu ver-

äußern. Bis zur Veräußerung dieser Gegen-

stände zu angemessenen Bedingungen, 

oder bis zu einem Jahr nach Vorlage der 

Anteile zur Rücknahme, kann die Kapi-

talanlagegesellschaft die Rücknahme 

verweigern. Durch Erklärung gegenüber 

den Anlegern, die im elektronischen Bun-

desanzeiger und in einer hinreichend ver-

breiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung 

oder der Homepage der Kapitalanlagege-

sellschaft (www.axa-im.de) veröffentlicht 

werden muss, kann die vorgenannte Jah-

resfrist um ein weiteres Jahr verlängert 

werden. Nach Ablauf dieser Frist kann 

die Kapitalanlagegesellschaft Immobilien 

des Sondervermögens ohne Beachtung 

der Beleihungsgrenze und über die in § 9 

Absatz 2 der „Allgemeinen Vertragsbedin-

gungen“ genannte Belastungsgrenze hin-

aus beleihen, um die Mittel zur Rücknah-

me der Anteile zu beschaffen.

Die Kapitalanlagegesellschaft unterrich-

tet die Anleger durch Bekanntmachung im 

elektronischen Bundesanzeiger und da-

rüber hinaus in hinreichend verbreiteten 

Wirtschafts- und Tageszeitungen oder der 

Homepage der Kapitalanlagegesellschaft 

(www.axa-im.de) über die Aussetzung und 

die Wiederaufnahme der Rücknahme der 

Anteile. Nach Wiederaufnahme der Rück-

nahme wird den Anlegern bei rechtsgültig 

fortbestehenden Anteilscheinrückgaben 

der dann gültige Rückgabepreis ausge-

zahlt.

 Ermittlung der Erträge

Das Sondervermögen erzielt ordentliche 
Erträge aus vereinnahmten und nicht zur 
Kostendeckung verwendeten Mieten aus 
Immobilien, aus Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften sowie Zinsen aus 
Liquiditätsanlagen. Diese werden perio-
dengerecht abgegrenzt.
Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeld-
verzinsung für Bauvorhaben), soweit sie 
als kalkulatorischer Zins anstelle der 
marktüblichen Verzinsung der für die 
Bauvorhaben verwendeten Mittel des 
Sondervermögens angesetzt werden.
Außerordentliche Erträge können aus der 
Veräußerung von Immobilien, Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und 
von Liquiditätsanlagen entstehen. Die 
Veräußerungsgewinne oder -verluste aus 
dem Verkauf von Immobilien und Betei-
ligungen an Immobilien-Gesellschaften 
werden in der Weise ermittelt, dass die 
Verkaufserlöse (abzüglich der beim Ver-
kauf angefallenen Kosten) den um die 
steuerlich zulässige und mögliche Ab-
schreibung verminderten Anschaffungs-
kosten der Immobilie oder Beteiligung an 
einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) 
gegenübergestellt werden.
Realisierte Veräußerungsverluste wer-
den mit realisierten Veräußerungsgewin-
nen nicht saldiert.
Die Veräußerungsgewinne bzw. Veräuße-
rungsverluste bei Wertpapierverkäufen 

bzw. bei der Einlösung von Wertpapie-
ren werden für jeden einzelnen Verkauf 
bzw. jede einzelne Einlösung gesondert 
ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung 
von Veräußerungsgewinnen bzw. Veräu-
ßerungsverlusten der aus allen Käufen 
der Wertpapiergattung ermittelte Durch-
schnittswert zugrunde gelegt (sog. Durch-
schnitts- oder Fortschreibungsmethode).

 Ertragsausgleichsverfahren

Die Kapitalanlagegesellschaft wendet für 
das Sondervermögen ein sog. „Ertrags-
ausgleichsverfahren“ an. Dieses bein-
haltet, dass der während des Geschäfts-
jahres bis zum Anteilkauf oder -Verkauf 
angefallene Saldo aus Aufwendungen 
und Erträgen, den der Anteilerwerber 
als Teil des Ausgabepreises bezahlen 
muss und der Verkäufer von Anteilen 
als Teil des Rücknahmepreises vergütet 
erhält, fortlaufend berechnet und als 
auschüttungsfähige Position in der Er-
tragsrechnung eingestellt wird. Das Er-
tragsausgleichsverfahren dient dazu, die 
Auschüttungsfähigkeit pro umlaufendem 
Anteil von Auswirkungen der Mittelzu- und 
-abfl üsse freizuhalten. Jeder Mittelzufl uss 
würde sonst wegen der gestiegenen An-
teilzahl den auschüttungsfähigen Betrag 
pro Anteil mindern, jeder Rückfl uss den 
auschüttungsfähigen Betrag pro Anteil 
wegen der gesunkenen Anteilzahl erhö-
hen. Dieses Verfahren verhindert somit 
eine Verwässerung der Ausschüttungsfä-
higkeit pro Anteil bei einem Mittelzufl uss 
und verhindert eine zu hohe Ausschüt-
tungsfähigkeit („Substanzausschüttung“) 
pro Anteil bei einem Mittelrückfl uss. Da-
bei wird in Kauf genommen, dass Anle-
ger, die beispielsweise kurz vor dem Aus-
schüttungstermin Anteile erwerben, den 
auf Erträge entfallenden Teil des Ausga-
bepreises in Form einer Ausschüttung 
zurückerhalten, obwohl ihr eingezahltes 
Kapital an dem Entstehen der Erträge 
nicht mitgewirkt hat.

 Verwendung der Erträge 

1. Die Kapitalanlagegesellschaft schüt-
tet grundsätzlich die während des 
Geschäftsjahres für Rechnung des 
Sondervermögens angefallenen und 
nicht zur Kostendeckung verwendeten 
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Erträge aus den Immobilien, den Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten, den Liquiditätsanlagen und dem 
sonstigen Vermögen – unter Berück-
sichtigung des zugehörigen Ertrags-
ausgleichs – aus.

2. Von den so ermittelten Erträgen müs-
sen Beträge, die für künftige Instand-
setzungen erforderlich sind, einbe-
halten werden. Für den Ausgleich von 
Wertminderungen der Immobilien wer-
den keine Beträge einbehalten.

3. Veräußerungsgewinne können – unter 
Berücksichtigung des zugehörigen Er-
tragsausgleichs – ausgeschüttet wer-
den. Veräußerungsgewinne von Wert-
papiergattungen können auch dann 
ausgeschüttet werden, wenn andere 
Wertpapiergattungen Verluste auswei-
sen.

4. Eigengeldzinsen für Bauvorhaben kön-
nen, sofern sie sich in den Grenzen 
der ersparten marktüblichen Bauzin-
sen halten, ebenfalls für die Ausschüt-
tung verwendet werden. 

5. In der Rechenschaftsperiode abge-
grenzte Erträge auf Liquiditätsanlagen 
werden ebenfalls zur Ausschüttung he-
rangezogen.

6. Die ausschüttbaren Erträge können 
zur Ausschüttung in späteren Ge-
schäftsjahren insoweit vorgetragen 
werden, als die Summe der vorge-
tragenen Erträge 15 % des jeweiligen 
Wertes des Sondervermögens zum 
Ende des Geschäftsjahres nicht über-
steigt.

7. Im Interesse der Substanzerhaltung 
können Erträge teilweise – in Sonder-
fällen auch vollständig – zur Wieder-
anlage im Sondervermögen bestimmt 
werden.

8. Die Ausschüttung erfolgt jährlich kos-
tenfrei unmittelbar nach Bekanntma-
chung des Jahresberichtes.

 Wirkung der Ausschüttung auf 
den Anteilwert

Da der Ausschüttungsbetrag dem jewei-
ligen Sondervermögen entnommen wird, 
vermindert sich am Tag der Ausschüttung 
(ex-Tag) der Anteilwert um den ausge-
schütteten Betrag je Anteil.

 Gutschrift der Ausschüttungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der 
Depotbank verwahrt werden, schreiben 
deren Geschäftsstellen Ausschüttungen 
kostenfrei gut. Soweit das Depot bei an-
deren Banken oder Sparkassen geführt 
wird, können zusätzliche Kosten entste-
hen.

 Kurzangaben über die für die 
Anleger bedeutsamen 
Steuervorschriften 

Die Aussagen zu den steuerlichen Vor-
schriften gelten nur für Anleger, die in 
Deutschland unbeschränkt steuerpfl ich-
tig sind. Dem ausländischen Anleger 
empfehlen wir, sich vor Erwerb von Antei-
len an dem in diesem Verkaufsprospekt 
beschriebenen Sondervermögen mit 
seinem Steuerberater in Verbindung zu 
setzen und mögliche steuerliche Konse-
quenzen aus dem Anteilserwerb in sei-
nem Heimatland individuell zu klären.
Das Sondervermögen ist als Zweckver-
mögen von der Körperschaft- und Gewer-
besteuer befreit. Die steuerpfl ichtigen 
Erträge des Sondervermögens werden 
jedoch beim Privatanleger als Einkünfte 
aus Kapitalvermögen der Einkommen-
steuer unterworfen, soweit diese zusam-
men mit sonstigen Kapitalerträgen den 
Sparer-Pauschbetrag von jährlich 801,– 
Euro (für Alleinstehende oder getrennt 
veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602,-- Euro 
(für zusammen veranlagte Ehegatten) 
übersteigen. 
Einkünfte aus Kapitalvermögen unterlie-
gen grundsätzlich einem Steuerabzug 
von 25 % (zuzüglich Solidaritätszuschlag 
und ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkünf-
ten aus Kapitalvermögen gehören auch 
die vom Sondervermögen ausgeschütte-
ten Erträge, die ausschüttungsgleichen 
Erträge, der Zwischengewinn sowie der 
Gewinn aus dem An- und Verkauf von 
Fondsanteilen, wenn diese nach dem 31. 
Dezember 2008 erworben wurden bzw. 
werden.
Der Steuerabzug hat für den Privatanle-
ger grundsätzlich Abgeltungswirkung (sog. 
Abgeltungsteuer), so dass die Einkünfte 
aus Kapitalvermögen regelmäßig nicht in 
der Einkommensteuererklärung anzuge-
ben sind. Bei der Vornahme des Steuer-

abzugs werden durch die depotführende 
Stelle grundsätzlich bereits Verlustver-
rechnungen vorgenommen und ausländi-
sche Quellensteuern angerechnet.
Der Steuerabzug hat u. a. aber dann kei-
ne Abgeltungswirkung, wenn der persönli-
che Steuersatz geringer ist als der Abgel-
tungssatz von 25 %. In diesem Fall können 
die Einkünfte aus Kapitalvermögen in der 
Einkommensteuererklärung angegeben 
werden. Das Finanzamt setzt dann den 
niedrigeren persönlichen Steuer satz an 
und rechnet auf die persönliche Steuer-
schuld den vorgenommenen Steuerabzug 
an (sog. Günstigerprüfung).
Sofern Einkünfte aus Kapitalvermögen 
keinem Steuerabzug unterlegen haben 
(weil z. B. ein Gewinn aus der Veräuße-
rung von Fondsanteilen in einem auslän-
dischen Depot erzielt wird), sind diese in 
der Steuererklärung anzugeben. Im Rah-
men der Veranlagung unterliegen die Ein-
künfte aus Kapitalvermögen dann eben-
falls dem Abgeltungssatz von 25 % oder 
dem niedrigeren persönlichen Steuersatz.
Trotz Steuerabzug und höherem persön-
lichen Steuersatz können Angaben zu 
den Einkünften aus Kapitalvermögen er-
forderlich sein, wenn im Rahmen der Ein-
kommensteuererklärung außergewöhnli-
che Belastungen oder Sonderausgaben 
(z. B. Spenden) geltend gemacht werden.
Sofern sich die Anteile im Betriebsver-
mögen befi nden, werden die Erträge als 
Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. 
Die steuerliche Gesetzgebung erfordert 
zur Ermittlung der steuerpfl ichtigen bzw. 
der kapitalertragsteuerpfl ichtigen Erträge 
eine differenzierte Betrachtung der Er-
tragsbestandteile. 

 Anteile im Privatvermögen 
(Steuerinländer)

Zinsen, zinsähnliche Erträge sowie 
ausländische Dividenden (insb. aus 
Immobilienkapitalgesellschaften) 
Ausgeschüttete oder thesaurierte Zinsen, 
zinsähnliche Erträge sowie ausländische 
Dividenden unterliegen bei Inlandsver-
wahrung dem Steuerabzug von 25 % 
(zuzüglich Solidaritätszuschlag und ggf. 
Kirchensteuer). 
Vom Steuerabzug kann Abstand genom-
men werden, wenn der Anleger Steuer-
inländer ist und einen Freistellungsauf-



ALLGEMEINE HINWEISE

29

trag vorlegt, sofern die steuerpfl ichtigen 
Ertragsteile 801,-- Euro bei Einzelveran-
lagung bzw. 1.602,-- Euro bei Zusammen-
veranlagung von Ehegatten nicht über-
steigen. 
Entsprechendes gilt auch bei Vorlage ei-
ner NV-Bescheinigung und bei ausländi-
schen Anlegern bei Nachweis der steuer-
lichen Ausländereigenschaft.
Verwahrt der inländische Anleger die 
Anteile eines steuerrechtlich ausschüt-
tenden Sondervermögens in einem in-
ländischen Depot bei der Kapitalanlage-
gesellschaft oder einem Kreditinstitut 
(Depotfall), so nimmt die depotführende 
Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug 
Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten 
Ausschüttungstermin ein in ausreichen-
der Höhe ausgestellter Freistellungsauf-
trag nach amtlichem Muster oder eine 
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt für 
die Dauer von maximal drei Jahren erteilt 
wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhält 
der Anleger die gesamte Ausschüttung 
ungekürzt gutgeschrieben.
Handelt es sich um ein steuerrecht-
lich thesaurierendes Sondervermögen, 
so wird bei Thesaurierungen vor dem 
1.1.2012 der Steuerabzug auf die the-
saurierten, dem Steuerabzug unterlie-
genden Erträge des Sondervermögens 
in Höhe von 25 % (zuzüglich Solidaritäts-
zuschlag) durch die Kapitalanlagegesell-
schaft selbst abgeführt. Der Ausgabe- 
und Rücknahmepreis der Fondsanteile 
ermäßigt sich insoweit um den Steuerab-
zug zum Ablauf des Geschäftsjahres. Da 
die Anleger der Kapitalanlagegesellschaft 
regelmäßig nicht bekannt sind, kann in 
diesem Fall kein Kirchensteuereinbehalt 
erfolgen, so dass kirchensteuerpfl ichtige 
Anleger insoweit Angaben in der Einkom-
mensteuererklärung zu machen haben.
Für nach dem 31.12.2011 erfolgende 
Thesaurierungen stellt das Sonderver-
mögen den depotführenden Stellen die 
Kapitalertragsteuer nebst den maximal 
anfallenden Zuschlagsteuern (Solida-
ritätszuschlag und Kirchensteuer) zur 
Verfügung. Die depotführenden Stellen 
nehmen den Steuerabzug wie im Aus-
schüttungsfall unter Berücksichtigung 
der persönlichen Verhältnisse der Anle-
ger vor, so dass insbesondere ggf. die 
Kirchensteuer abgeführt werden kann. 
Soweit das Sondervermögen den depot-

führenden Stellen Beträge zur Verfügung 
gestellt hat, die nicht abgeführt werden 
müssen, erfolgt eine Erstattung.
Befi nden sich die Anteile im Depot bei ei-
nem inländischen Kreditinstitut oder einer 
inländischen Kapitalanlagegesellschaft, 
so erhält der Anleger, der seiner depot-
führenden Stelle einen in ausreichender 
Höhe ausgestellten Freistellungsauftrag 
oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf 
des Geschäftsjahres des Sondervermö-
gens vorlegt, den abgeführten Steuerab-
zug (bzw. ab 2012 den depotführenden 
Stellen zur Verfügung gestellten Betrag) 
auf seinem Konto gutgeschrieben.
Sofern der Freistellungsauftrag oder die 
NV-Bescheinigung nicht bzw. nicht recht-
zeitig vorgelegt wird, erhält der Anleger 
auf Antrag von der depotführenden Stel-
le eine Steuerbescheinigung über den 
einbehaltenen und abgeführten Steuer-
abzug und den Solidaritätszuschlag. Der 
Anleger hat dann die Möglichkeit, den 
Steuerabzug im Rahmen seiner Einkom-
mensteuerveranlagung auf seine persön-
liche Steuerschuld anrechnen zu lassen. 
Werden Anteile ausschüttender Sonder-
vermögen nicht in einem Depot verwahrt 
und Ertragsscheine einem inländischen 
Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwah-
rung), wird der Steuerabzug in Höhe von 
25 % zzgl. Solidaritätszuschlag vorgenom-
men. 
Dividenden von ausländischen (Immo-
bi lien-) Kapitalgesellschaften als so 
genannte Schachteldividenden können 
nach Auffassung der Finanz-verwaltung 
nicht steuerfrei sein.

Gewinne aus dem Verkauf inländischer 
und ausländischer Immobilien nach Ab-
lauf von 10 Jahren seit der Anschaffung
Gewinne aus dem Verkauf inländischer 
und ausländischer Immobilien außerhalb 
der 10-Jahresfrist, die auf der Ebene des 
Sondervermögens erzielt werden, sind 
beim Anleger stets steuerfrei.

Ausländische Mieterträge und Gewinne 
aus dem Verkauf ausländischer 
Immobilien innerhalb von 10 Jahren 
seit der Anschaffung
Steuerfrei bleiben ausländische Miet-
erträge und Gewinne aus dem Verkauf 
ausländischer Immobilien, auf deren Be-
steuerung Deutschland aufgrund eines 

Doppelbesteuerungsabkommens (Frei-
stellungsmethode) verzichtet hat (Regel-
fall). Die steuerfreien Erträge wirken sich 
auch nicht auf den anzuwendenden Steu-
ersatz aus (kein Progressionsvorbehalt).
Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die 
Anrechnungs-Methode vereinbart oder 
kein Doppelbesteuerungsabkommen ge-
schlossen wurde, gelten die Aussagen 
zur Behandlung von Gewinnen aus dem 
Verkauf inländischer Immobilien inner-
halb von 10 Jahren seit Anschaffung ana-
log. Die in den Herkunftsländern gezahl-
ten Steuern können ggf. auf die deutsche 
Einkommensteuer angerechnet werden, 
sofern die gezahlten Steuern nicht be-
reits auf der Ebene des Sondervermö-
gens als Werbungskosten berücksichtigt 
wurden.

Gewinne aus der Veräußerung 
von Wertpapieren, Gewinne aus 
Termingeschäften und Erträge aus 
Stillhalterprämien
Gewinne aus der Veräußerung von Aktien, 
eigenkapitalähnlichen Genussrechten und
Investmentanteilen, Gewinne aus Termin-
geschäften sowie Erträge aus Stillhalter-
prämien, die auf der Ebene des Sonder-
vermögens erzielt werden, werden beim 
Anleger nicht erfasst, solange sie nicht 
ausgeschüttet werden. Zudem werden 
die Gewinne aus der Veräußerung der in 
§ 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) 
bis f) InvStG genannten Kapitalforderun-
gen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie 
nicht ausgeschüttet werden.
Hierunter fallen folgende Kapitalforderun-
gen:
a) Kapitalforderungen, die eine Emissi-

onsrendite haben, 
b) „normale“ Anleihen und unverbriefte 

Forderungen mit festem Kupon sowie 
Down-Rating-Anleihen, Floater und 
Reverse-Floater, 

c) Risiko-Zertifi kate, die den Kurs einer 
Aktie oder eines veröffentlichten Index 
für eine Mehrzahl von Aktien im Ver-
hältnis 1:1 abbilden, 

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen 
und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stückzinsausweis 
(fl at) gehandelte Gewinnobligationen 
und Fremdkapital-Genussrechte und

f) „cum“-erworbene Optionsanleihen. 



AXA IMMOSOLUTIONS

30

Werden Gewinne aus der Veräußerung 
der o.g. Wertpapiere/Kapitalforderungen, 
Gewinne aus Termingeschäften sowie Er-
träge aus Stillhalterprämien ausgeschüt-
tet, sind sie grundsätzlich steuerpfl ichtig 
und unterliegen bei Verwahrung der An-
teile im Inland dem Steuerabzug von 25 % 
(zuzüglich Solidaritätszuschlag und ggf. 
Kirchensteuer). Ausgeschüttete Gewinne 
aus der Veräußerung von Wertpapieren 
und Gewinne aus Termingeschäften sind 
jedoch steuerfrei, wenn die Wertpapiere 
auf Ebene des Sondervermögens vor 
dem 1.1.2009 erworben bzw. die Termin-
geschäfte vor dem 1.1.2009 eingegan-
gen wurde.
Gewinne aus der Veräußerung von Kapi-
talforderungen, die nicht in der o.g. Auf-
zählung enthalten sind, sind steuerlich 
wie Zinsen zu behandeln (s.o.).

Inländische Mieten, Dividenden 
(insbesondere aus Immobilienkapital-
gesellschaften) sowie Gewinne aus dem
Verkauf inländischer Immobilien inner-
halb von 10 Jahren seit Anschaffung
Inländische Mieten, Dividenden der 
(Immobilien-)Kapitalgesellschaften sowie 
Gewinne aus dem Verkauf inländischer 
Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit 
Anschaffung, die vom Sondervermögen 
ausgeschüttet oder thesauriert werden, 
sind beim Anleger grundsätzlich steuer-
pfl ichtig. 
Bei Ausschüttung oder Thesaurierung, 
die vor dem 1.1.2012 vorgenommen wer-
den, wird ein Steuerabzug in Höhe von 
25 % (zuzüglich Solidaritätszuschlag) von 
der Kapitalanlagegesellschaft vorgenom-
men. Die depotführende Stelle berück-
sichtigt bei Ausschüttungen zudem einen 
ggf. vorliegenden Antrag auf Kirchen -
steuer einbehalt. 
Der Anleger erhält den Steuerabzug von 
25 % (zuzüglich Solidaritätszuschlag) in 
voller Höhe sofort erstattet, sofern die 
Anteile bei der Kapitalanlagegesellschaft 
oder einem inländischen Kreditinstitut 
verwahrt werden und dort ein Freistel-
lungsauftrag in ausreichender Höhe oder 
eine NV-Bescheinigung vorliegt. Anderen-
falls kann er den Steuerabzug von 25 % 
(zuzüglich Solidaritätszuschlag) unter 
Beifügung der steuerlichen Bescheini-
gung der depotführenden Stelle auf sei-

ne persönliche Einkommensteuerschuld 
anrechnen.
Für nach dem 31.12.2011 erfolgende 
Ausschüttungen und Thesaurierungen 
stellt das Sondervermögen den depot-
führenden Stellen die Kapitalertragsteuer 
nebst den maximal anfallenden Zuschlag-
steuern (Solidaritätszuschlag und Kir-
chensteuer) zur Verfügung. Die depotfüh-
renden Stellen nehmen den Steuerabzug 
unter Berücksichtigung der persönlichen 
Verhältnisse der Anleger vor, so dass 
insbesondere ggf. die Kirchensteuer ab-
geführt werden kann. Soweit das Sonder-
vermögen den depotführenden Stellen 
Beträge zur Verfügung gestellt hat, die 
nicht abgeführt werden müssen, erfolgt 
eine Erstattung.

Erträge aus der Beteiligung an 
in- und ausländischen Immobilien-
personengesellschaften
Erträge aus der Beteiligung an in- und 
ausländischen Immobilienpersonenge-
sellschaften sind steuerlich bereits mit 
Ende des Wirtschaftsjahres der Perso-
nengesellschaft auf der Ebene des Son-
dervermögens zu erfassen. Sie sind 
nach allgemeinen steuerlichen Grundsät-
zen zu beurteilen.

Negative steuerliche Erträge
Verbleiben negative Erträge nach Verrech-
nung mit gleichartigen positiven Erträgen 
auf der Ebene des Sondervermögens, 
werden diese auf Ebene des Sonderver-
mögens steuerlich vorgetragen. Diese 
können auf Ebene des Sondervermö-
gens mit künftigen gleichartigen positi-
ven steuerpfl ichtigen Erträgen der Fol-
gejahre verrechnet werden. Eine direkte 
Zurechnung der negativen steuerlichen 
Erträge auf den Anleger ist nicht mög-
lich. Damit wirken sich diese negativen 
Beträge beim Anleger einkommensteu-
erlich erst in dem Veranlagungszeitraum 
(Steuerjahr) aus, in dem das Geschäfts-
jahr des Sondervermögens endet, bzw. 
die Ausschüttung für das Geschäftsjahr 
des Sondervermögens erfolgt, für das 
die negativen steuerlichen Erträge auf 
Ebene des Sondervermögens verrechnet 
werden. Eine frühere Geltendmachung 
bei der Einkommensteuer des Anlegers 
ist nicht möglich. 

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z. B. in Form von 
Bauzinsen) sind nicht steuerbar. 
Substanzauskehrungen, die der Anleger 
während seiner Besitzzeit erhalten hat, 
sind allerdings dem steuerlichen Ergeb-
nis aus der Veräußerung der Fondsantei-
le hinzuzurechnen, d.h. sie erhöhen den 
steuerlichen Gewinn.

Veräußerungsgewinne auf 
Anlegerebene
Werden Anteile an einem Sondervermö-
gen, die nach dem 31.12.2008 erworben 
wurden, von einem Privatanleger veräu-
ßert, unterliegt der Veräußerungsgewinn 
dem Abgeltungssatz von 25 %. Sofern die 
Anteile in einem inländischen Depot ver-
wahrt werden, nimmt die depotführende 
Stelle den Steuerabzug vor. Der Steuer-
abzug von 25 % (zuzüglich Solidaritäts-
zuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann 
durch die Vorlage eines ausreichenden 
Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Be-
scheinigung vermieden werden.
Bei einer Veräußerung von vor dem 
1.1.2009 erworbenen Anteilen ist der 
Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei. 
Bei der Ermittlung des Veräußerungsge-
winns sind die Anschaffungskosten um 
den Zwischengewinn im Zeitpunkt der 
Anschaffung und der Veräußerungspreis 
um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der 
Veräußerung zu kürzen, damit es nicht zu 
einer doppelten einkommensteuerlichen 
Erfassung von Zwischengewinnen (sie-
he unten) kommen kann. Zudem ist der 
Veräußerungspreis um die thesaurierten 
Erträge zu kürzen, die der Anleger bereits 
versteuert hat, damit es auch insoweit 
nicht zu einer Doppelbesteuerung kommt.
Der Gewinn aus der Veräußerung nach 
dem 31.12.2008 erworbener Fondsan-
teile ist insoweit steuerfrei, als er auf die 
während der Besitzzeit im Fonds entstan-
denen, noch nicht auf der Anlegerebene 
erfassten, DBA-steuerfreien Erträge zu-
rückzuführen ist (so genannter besitzzeit-
anteiliger Immobiliengewinn).
Die Kapitalanlagegesellschaft veröffent-
licht den Immobiliengewinn bewertungs-
täglich als Prozentsatz des Wertes des 
Investmentanteils. 
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 Anteile im Betriebsvermögen 
(Steuerinländer)

Inländische Mieterträge und Zins-
erträge sowie zinsähnliche Erträge
Inländische Mieterträge, Zinsen und 
zinsähnliche Erträge sind beim Anleger 
grundsätzlich steuerpfl ichtig8). Dies gilt 
unabhängig davon, ob diese Erträge the-
sauriert oder ausgeschüttet werden.
Eine Abstandnahme vom Steuerabzug 
bzw. eine Vergütung des Steuerabzugs ist 
nur durch Vorlage einer entsprechenden 
NV-Bescheinigung möglich. Ansonsten 
erhält der Anleger eine Steuerbescheini-
gung über die Vornahme des Steuerab-
zugs.

Ausländische Mieterträge
Bei Mieterträgen aus ausländischen 
Immobilien verzichtet Deutschland in der 
Regel auf die Besteuerung (Freistellung 
aufgrund eines Doppelbesteuerungsab-
kommens). Bei Anlegern, die nicht Ka-
pitalgesellschaften sind, ist jedoch der 
Progressionsvorbehalt zu beachten. 
Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die 
Anrechnungsmethode vereinbart oder 
kein Doppelbesteuerungsabkommen ge-
schlossen wurde, können die in den Her-
kunftsländern gezahlten Ertragsteuern 
ggf. auf die deutsche Einkommen- oder 
Körperschaftsteuer angerechnet wer-
den, sofern die gezahlten Steuern nicht 
bereits auf der Ebene des Sondervermö-
gens als Werbungskosten berücksichtigt 
wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inländischer 
und ausländischer Immobilien 
Thesaurierte Gewinne aus der Veräu-
ßerung inländischer und ausländischer 
Immobilien sind beim Anleger steuerlich 
unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von 
10 Jahren seit der Anschaffung der Im-
mobilie auf Fondsebene erzielt werden. 
Die Gewinne werden erst bei ihrer Aus-
schüttung steuerpfl ichtig, wobei Deutsch-
land in der Regel auf die Besteuerung 
ausländischer Gewinne (Freistellung auf-
grund Doppelbesteuerungsabkommens) 
verzichtet. 

Gewinne aus der Veräußerung inländi-
scher und ausländischer Immobilien in-
nerhalb der 10-Jahresfrist sind bei The-
saurierung bzw. Ausschüttung steuerlich 
auf Anlegerebene zu berücksichtigen. Da-
bei sind die Gewinne aus dem Verkauf in-
ländischer Immobilien in vollem Umfang 
steuerpfl ichtig. 
Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslän-
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 be-
achten. 
Sofern im betreffenden Doppelbesteu-
erungsabkommen ausnahmsweise die 
Anrechnungsmethode vereinbart oder 
kein Doppelbesteuerungsabkommen ge-
schlossen wurde, können die in den Her-
kunftsländern gezahlten Ertragsteuern 
ggf. auf die deutsche Einkommensteuer 
bzw. Körperschaftsteuer angerechnet 
werden, sofern die gezahlten Steuern 
nicht bereits auf der Ebene des Sonder-
vermögens als Werbungskosten berück-
sichtigt wurden.
Eine Abstandnahme vom Steuerabzug 
bzw. eine Vergütung des Steuerabzugs ist 
nur durch Vorlage einer entsprechenden 
NV-Bescheinigung möglich. Ansonsten 
erhält der Anleger eine Steuerbescheini-
gung über die Vornahme des Steuerab-
zugs.

Gewinne aus der Veräußerung von 
Wertpapieren, Gewinne aus Termin-
geschäften und Erträge aus 
Stillhalterprämien
Gewinne aus der Veräußerung von Aktien, 
eigenkapitalähnlichen Genussrechten 
und Investmentfondsanteilen, Gewinne 
aus Termingeschäften sowie Erträge 
aus Stillhalterprämien sind beim Anleger 
steuerlich unbeachtlich, wenn sie thesau-
riert werden. Zudem werden die Gewinne 
aus der Veräußerung der nachfolgend 
genannten Kapitalforderungen beim An-
leger nicht erfasst, wenn sie nicht ausge-
schüttet werden:
a) Kapitalforderungen, die eine Emissi-

onsrendite haben, 

b) „normale“ Anleihen und unverbriefte 
Forderungen mit festem Kupon sowie 
Down-Rating-Anleihen, Floater und Re-
verse-Floater,

c) Risiko-Zertifi kate, die den Kurs einer 
Aktie oder eines veröffentlichten Index 
für eine Mehrzahl von Aktien im Ver-
hältnis 1:1 abbilden

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen 
und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stückzinsausweis 
(fl at) gehandelte Gewinnobligationen 
und Fremdkapital-Genussrechte und

f) „cum“-erworbene Optionsanleihen. 
Werden diese Gewinne ausgeschüttet, 
so sind sie steuerlich auf Anlegerebene 
zu berücksichtigen. Dabei sind Veräu-
ßerungsgewinne aus Aktien ganz9) (bei 
Anlegern, die Körperschaften sind) oder 
zu 40 % (bei sonstigen betrieblichen Anle-
gern, z. B. Einzelunternehmern) steuerfrei 
(Teileinkünfteverfahren). Veräußerungs-
gewinne aus Renten/Kapitalforderungen, 
Gewinne aus Termingeschäften sowie 
Erträge aus Stillhalterprämien sind hin-
gegen in voller Höhe steuerpfl ichtig.
Ergebnisse aus der Veräußerung von 
Kapitalforderungen, die nicht in der o.g. 
Aufzählung enthalten sind, sind steuer-
lich wie Zinsen zu behandeln (s.o.).
Ausgeschüttete Wertpapierveräußerungs-
gewinne, ausgeschüttete Termin-
geschäfts gewinne sowie ausgeschüttete 
Erträge aus Stillhalterprämien unter-
liegen grundsätzlich dem Steuerabzug 
(Kapitalertragsteuer 25 % zuzüglich Soli-
daritätszuschlag). Dies gilt nicht für Ge-
winne aus der Veräußerung von vor dem 
1.1.2009 erworbenen Wertpapieren und 
für Gewinne aus vor dem 1.1.2009 ein-
gegangenen Termingeschäften. Die aus-
zahlende Stelle nimmt jedoch insbeson-
dere dann keinen Steuerabzug vor, wenn 
der Anleger eine unbeschränkt steuer-
pfl ichtige Körperschaft ist oder diese 
Kapitalerträge Betriebseinnahmen eines 
inländischen Betriebs sind und dies der 
auszahlenden Stelle vom Gläubiger der 
Kapitalerträge nach amtlich vorgeschrie-
benen Vordruck erklärt wird.

8) Die zu versteuernden Zinsen sind gemäß § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu berücksichtigen.
9) 5 % der Veräußerungsgewinne aus Aktien gelten bei Körperschaften als nichtabzugsfähige Betriebsausgaben und sind somit steuerpfl ichtig. 
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In- und ausländische Dividenden 
(insbesondere aus Immobilienkapital-
gesellschaften)
Dividenden in- und ausländischer Immobi-
lien-Kapitalgesellschaften, die auf Anteile 
im Betriebsvermögen ausgeschüttet oder 
thesauriert werden, sind mit Ausnahme 
von Dividenden nach dem REITG bei Kör-
perschaften grundsätzlich steuerfrei10). 
Von Einzelunternehmern sind diese Erträ-
ge zu 60 % zu versteuern (Teileinkünfte-
verfahren).
Inländische Dividenden unterliegen dem 
Steuerabzug (Kapitalertragsteuer 25 % 
zuzüglich Solidaritätszuschlag). 
Ausländische Dividenden unterliegen 
grundsätzlich dem Steuerabzug (Kapital-
ertragsteuer 25 % zuzüglich Solidaritäts-
zuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt 
jedoch insbesondere dann keinen Steu-
erabzug vor, wenn der Anleger eine unbe-
schränkt steuerpfl ichtige Körperschaft ist 
(wobei von Körperschaften i.S.d. § 1 Abs. 
1 Nr. 4 und 5 KStG der auszahlenden 
Stelle eine Bescheinigung des für sie zu-
ständigen Finanzamtes vorliegen muss) 
oder die ausländischen Dividenden Be-
triebseinnahmen eines inländischen Be-
triebs sind und dies der auszahlenden 
Stelle vom Gläubiger der Kapitalerträge 
nach amtlich vorgeschriebenen Vordruck 
erklärt wird.
Bei gewerbesteuerpfl ichtigen Anlegern 
sind die zum Teil einkommensteuerfreien 
bzw. körperschaftsteuerfreien Dividen-
denerträge für Zwecke der Ermittlung 
des Gewerbeertrags wieder hinzuzurech-
nen, nicht aber wieder zu kürzen. Nach 
Auffassung der Finanzverwaltung können 
Dividenden von ausländischen (Immobili-
en-) Kapitalgesellschaften als so genann-
te Schachteldividenden in vollem Umfang 
nur dann steuerfrei sein, wenn der An-
leger eine (Kapital-) Gesellschaft i.S.d. 
entsprechenden Doppelbesteuerungsab-
kommens ist und auf ihn durchgerechnet 
eine genügend hohe (Schachtel-) Beteili-
gung entfällt.

Erträge aus der Beteiligung an in- und 
ausländischen Immobilienpersonenge-
sellschaften
Erträge aus der Beteiligung an in- und 
ausländischen Immobilienpersonenge-

sellschaften sind steuerlich bereits mit 
Ende des Wirtschaftsjahres der Perso-
nengesellschaft auf der Ebene des Son-
dervermögens zu erfassen. Sie sind 
nach allgemeinen steuerlichen Grundsät-
zen zu beurteilen.

Negative steuerliche Erträge
Verbleiben negative Erträge nach Ver-
rechnung mit gleichartigen positiven Er-
trägen auf der Ebene des Sondervermö-
gens, werden diese steuerlich auf Ebene 
des Sondervermögens vorgetragen. 
Diese können auf Ebene des Sonder-
vermögens mit künftigen gleichartigen 
positiven steuerpfl ichtigen Erträgen der 
Folgejahre verrechnet werden. Eine direk-
te Zurechnung der negativen steuerlichen 
Erträge auf den Anleger ist nicht möglich. 
Damit wirken sich diese negativen Be-
träge beim Anleger bei der Einkommen-
steuer bzw. Körperschaftsteuer erst in 
dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) 
aus, in dem das Geschäftsjahr des Son-
dervermögens endet bzw. die Ausschüt-
tung für das Geschäftsjahr des Sonder-
vermögens erfolgt, für das die negativen 
steuerlichen Erträge auf Ebene des Son-
dervermögens verrechnet werden. Eine 
frühere Geltendmachung bei der Einkom-
mensteuer bzw. Körperschaftsteuer des 
Anlegers ist nicht möglich. 

Substanzauskehrungen
Substanzauskehrungen (z. B. in Form von 
Bauzinsen) sind nicht steuerbar. Dies 
bedeutet für einen bilanzierenden Anle-
ger, dass die Substanzauskehrungen in 
der Handelsbilanz ertragswirksam zu ver-
einnahmen sind, in der Steuerbilanz auf-
wandswirksam ein passiver Ausgleichs-
posten zu bilden ist und damit technisch 
die historischen Anschaffungskosten 
steuerneutral gemindert werden. Alter-
nativ können die fortgeführten Anschaf-
fungskosten um den anteiligen Betrag 
der Substanzausschüttung vermindert 
werden.

Veräußerungsgewinne auf Anlegerebene
Gewinne aus der Veräußerung von Antei-
len im Betriebsvermögen sind für betrieb-
liche Anleger steuerfrei, soweit es sich 
um noch nicht zugefl ossene oder noch 

nicht als zugefl ossen geltende ausländi-
sche Mieten und realisierte und nicht re-
alisierte Gewinne des Sondervermögens 
aus ausländischen Immobilien handelt, 
sofern Deutschland auf die Besteuerung 
verzichtet hat (so genannter Immobilien-
gewinn).
Die Kapitalanlagegesellschaft veröffent-
licht den Immobiliengewinn bewertungs-
täglich als Prozentsatz des Wertes des 
Investmentanteils. 
Gewinne aus der Veräußerung von Antei-
len im Betriebsvermögen sind für Körper-
schaften zudem steuerfrei11), soweit die 
Gewinne aus noch nicht zugefl ossenen 
oder noch nicht als zugefl ossen gelten-
den Dividenden und aus realisierten und 
nicht realisierten Gewinnen des Sonder-
vermögens aus in- und ausländischen 
(Immobilien-) Kapitalgesellschaften her-
rühren (so genannter Aktiengewinn). Von 
Einzelunternehmen sind diese Veräuße-
rungsgewinne zu 60 % zu versteuern.
Die Kapitalanlagegesellschaft veröffent-
licht den Aktiengewinn bewertungstäglich 
als Prozentsatz des Wertes des Invest-
mentanteils.

Steuerausländer
Verwahrt ein Steuerausländer Anteile 
an ausschüttenden Sondervermögen 
im Depot bei einer inländischen depot-
führenden Stelle (Depotfall), wird vom 
Steuerabzug auf Zinsen, zinsähnliche 
Erträge, Wertpapierveräußerungsgewin-
ne, Termingeschäftsgewinne und auslän-
dische Dividenden Abstand genommen, 
sofern er seine steuerliche Ausländer-
eigenschaft nachweist. Sofern die Aus-
ländereigenschaft der depotführenden 
Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig 
nachgewiesen wird, ist der ausländische 
Anleger gezwungen, die Erstattung des 
Steuerabzugs gemäß § 37 Abs. 2 AO zu 
beantragen. Zuständig ist das Betriebs-
stättenfi nanzamt der depotführenden 
Stelle.
Hat ein ausländischer Anleger Anteile the-
saurierender Sondervermögen im Depot 
bei einer inländischen depotführenden 
Stelle, wird ihm bei vor dem 1.1.2012 
erfolgenden Thesaurierungen und Nach-
weis seiner steuerlichen Ausländereigen-
schaft der Steuerabzug in Höhe von 25 % 

10)  5 % der Dividenden gelten bei Körperschaften als nichtabzugsfähige Betriebsausgaben und sind somit steuerpfl ichtig.
11)  5% des steuerfreien Veräußerungsgewinns gelten bei Körperschaften als nicht abzugsfähige Betriebsausgabe und sind somit steuerpfl ichtig.
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zuzüglich Solidaritätszuschlag, soweit 
dieser nicht auf inländische Dividenden 
entfällt, erstattet. Erfolgt der Antrag auf 
Erstattung verspätet, kann – wie bei ver-
spätetem Nachweis der Ausländereigen-
schaft bei ausschüttenden Fonds – eine 
Erstattung gemäß § 37 Abs. 2 AO auch 
nach dem Thesaurierungszeitpunkt bean-
tragt werden.
Inwieweit eine Anrechnung oder Erstat-
tung des Steuerabzugs auf inländische 
Dividenden für den ausländischen Anle-
ger möglich ist, hängt von dem zwischen 
dem Sitzstaat des Anlegers und der Bun-
desrepublik Deutschland bestehenden 
Doppelbesteuerungsabkommen ab. Eine 
DBA-Erstattung der Kapitalertragsteuer 
auf inländische Dividenden erfolgt über 
das Bundeszentralamt für Steuern (BZSt) 
in Bonn.

Solidaritätszuschlag
Auf den bei Ausschüttungen oder Thesau-
rierungen abzuführenden Steuerabzug 
ist ein Solidaritätszuschlag in Höhe von 
5,5 % zu erheben. Der Solidaritätszu-
schlag ist bei der Einkommensteuer und 
Körperschaftsteuer anrechenbar.
Fällt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt 
bei Thesaurierung vor dem 1.1.2012 die 
Vergütung des Steuerabzugs – beispiels-
weise bei ausreichendem Freistellungs-
auftrag, Vorlage einer NV-Bescheinigung 
oder Nachweis der Steuerausländerei-
genschaft –, ist kein Solidaritätszuschlag 
abzuführen bzw. wird dieser bei einer The-
saurierung vergütet.

Kirchensteuer
Soweit die Einkommensteuer bereits 
von einer inländischen depotführenden 
Stelle (Abzugsverpfl ichteter) durch den 
Steuerabzug erhoben wird, wird die dar-
auf entfallende Kirchensteuer nach dem 
Kirchensteuersatz der Religionsgemein-
schaft, der der Kirchensteuerpfl ichtige 
angehört, als Zuschlag zum Steuerabzug 
erhoben. Zu diesem Zweck hat der Kir-
chensteuerpfi chtige dem Abzugsverpfl ich-
teten in einem schriftlichen Antrag seine 
Religionsangehörigkeit zu benennen. 
Ehegatten haben in dem Antrag zudem 
zu erklären, in welchem Verhältnis der 
auf jeden Ehegatten entfallende Anteil 
der Kapitalerträge zu den gesamten Ka-
pitalerträgen der Ehegatten steht, damit 

die Kirchensteuer entsprechend diesem 
Verhältnis aufgeteilt, einbehalten und 
abgeführt werden kann. Wird kein Auftei-
lungsverhältnis angegeben, erfolgt eine 
Aufteilung nach Köpfen.
Die Abzugsfähigkeit der Kirchensteuer 
als Sonderausgabe wird bereits beim 
Steuerabzug mindernd berücksichtigt.

Ausländische Quellensteuer
Auf die ausländischen Erträge des Son-
dervermögens wird teilweise in den Her-
kunftsländern Quellensteuer einbehalten.
Die Kapitalanlagegesellschaft kann die 
anrechenbare Quellensteuer auf der 
Ebene des Sondervermögens wie Wer-
bungskosten abziehen. In diesem Fall 
ist die ausländische Quellensteuer auf 
Anlegerebene weder anrechenbar noch 
abzugsfähig.
Übt die Kapitalanlagegesellschaft ihr 
Wahlrecht zum Abzug der ausländischen 
Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus, 
dann wird die anrechenbare Quellensteu-
er bereits beim Steuerabzug mindernd 
berücksichtigt. 
Die Kapitalanlagegesellschaft übt für den 
AXA Immosolutions das Wahlrecht zum 
Abzug nicht aus, sondern weist die anre-
chenbare Quellensteuer in der Bescheini-
gung nach § 5 InvStG aus, so dass die 
anrechenbare Quellensteuer beim Steu-
erabzug mindernd berücksichtigt wird.

Ertragsausgleich
Auf Erträge entfallende Teile des Ausga-
bepreises für ausgegebene Anteile, die 
zur Ausschüttung herangezogen werden 
können (Ertragsausgleichsverfahren), sind 
steuerlich so zu behandeln wie die Erträge, 
auf die diese Teile des Ausgabepreises 
entfallen.

Gesonderte Feststellung, Außenprüfung
Die Besteuerungsgrundlagen, die auf 
Ebene des Sondervermögens ermittelt 
werden, sind gesondert festzustellen. 
Hierzu hat die Investmentgesellschaft 
beim zuständigen Finanzamt eine Fest-
stellungserklärung abzugeben. Änderun-
gen der Feststellungserklärungen, z. B. 
anlässlich einer Außenprüfung (§ 11 
Abs. 3 InvStG) der Finanzverwaltung, 
werden für das Geschäftsjahr wirksam, 
in dem die geänderte Feststellung unan-
fechtbar geworden ist. Die steuerliche Zu-

rechnung dieser geänderten Feststellung 
beim Anleger erfolgt dann zum Ende die-
ses Geschäftsjahres bzw. am Ausschüt-
tungstag bei der Ausschüttung für dieses 
Geschäftsjahr.
Damit treffen die Bereinigungen von Feh-
lern wirtschaftlich die Anleger, die zum 
Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an dem 
Sondervermögen beteiligt sind. Die steu-
erlichen Auswirkungen können entweder 
positiv oder negativ sein. 

Zwischengewinnbesteuerung
Zwischengewinne sind die im Verkaufs- 
oder Rückgabepreis enthaltenen Entgel-
te für vereinnahmte oder aufgelaufene 
Zinsen sowie Gewinne aus der Veräuße-
rung von nicht in § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 
Buchstaben a) bis f) InvStG genannten 
Kapitalforderungen, die vom Fonds noch 
nicht ausgeschüttet oder thesauriert und 
infolgedessen beim Anleger noch nicht 
steuerpfl ichtig wurden (etwa Stückzin-
sen aus festverzinslichen Wertpapieren 
vergleichbar). Der vom Sondervermögen 
erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei 
Rückgabe oder Verkauf der Anteile durch 
Steuerinländer einkommensteuerpfl ich-
tig. Der Steuerabzug auf den Zwischenge-
winn beträgt 25 % (zuzüglich Solidaritäts-
zuschlag und ggf. Kirchensteuer). 
Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwi-
schengewinn kann im Jahr der Zahlung 
beim Privatanleger einkommensteuerlich 
als negative Einnahme abgesetzt wer-
den, wenn ein Ertragsausgleich durchge-
führt wird und sowohl bei der Veröffent-
lichung des Zwischengewinns als auch 
im Rahmen der von den Berufsträgern 
zu bescheinigenden Steuerdaten hierauf 
hingewiesen wird. Er wird bereits beim 
Steuerabzug steuermindernd berücksich-
tigt. Wird der Zwischengewinn nicht ver-
öffentlicht, sind jährlich 6 % des Entgelts 
für die Rückgabe oder Veräußerung des 
Investmentanteils als Zwischengewinn 
anzusetzen. Bei betrieblichen Anlegern 
ist der gezahlte Zwischengewinn unselb-
ständiger Teil der Anschaffungskosten, 
die nicht zu korrigieren sind. Bei Rückga-
be oder Veräußerung des Investmentan-
teils bildet der erhaltene Zwischengewinn 
einen unselbständigen Teil des Veräuße-
rungserlöses. Eine Korrektur ist nicht vor-
zunehmen.
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Die Zwischengewinne können regelmäßig 
auch den Abrechnungen sowie den Er-
trägnisaufstellungen der Banken entnom-
men werden.

Folgen der Verschmelzung von 
Sondervermögen
In den Fällen der Verschmelzung eines 
inländischen Sondervermögens in ein 
anderes inländisches Sondervermögen 
kommt es weder auf der Ebene der An-
leger noch auf der Ebene der beteiligten 
Sondervermögen zu einer Aufdeckung 
von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang 
ist steuerneutral. Das Gleiche gilt für die 
Übertragung aller Vermögensgegenstän-
de eines inländischen Sondervermögens 
auf eine inländische Investmentaktien-
gesellschaft oder ein Teilgesellschafts-
vermögen einer inländischen Investmen-
taktiengesellschaft. Erhalten die Anleger 
des übertragenden Sondervermögens 
eine Barzahlung im Sinne des § 40h InvG, 
ist diese wie eine Ausschüttung eines 
sonstigen Ertrags zu behandeln. Vom 
übertragenden Sondervermögen erwirt-
schafte und noch nicht ausgeschüttete 
Erträge werden den Anlegern zum Über-
tragungsstichtag als sog. ausschüttungs-
gleiche Erträge steuerlich zugewiesen.

Transparente, semitransparente und 
intransparente Besteuerung
Die oben genannten Besteuerungs-
grundsätze (sog. transparente Besteue-
rung) gelten nur, wenn sämtliche Be-
steuerungsgrundlagen im Sinne des § 5 
Abs. 1 InvStG bekannt gemacht werden 
(sog. steuerliche Bekanntmachungs-
pfl icht). Dies gilt auch insoweit, als das 
Sondervermögen Anteile an anderen 
inländischen Sondervermögen und In-
vestmentaktiengesellschaften, EG-Invest-
mentanteile und ausländische Investmen-
tanteile, die keine EG-Investmentanteile 
sind, erworben hat (Zielfonds i.S.d. § 10 
InvStG) und diese ihren steuerlichen Be-
kanntmachungspfl ichten nachkommen.
Die Kapitalanlagegesellschaft ist be-
strebt, sämtliche Besteuerungsgrundla-
gen, die ihr zugänglich sind, bekannt zu 
machen.
Die erforderliche Bekanntmachung kann 
jedoch nicht garantiert werden, insbeson-
dere soweit das Sondervermögen Ziel-
fonds erworben hat und diese ihren steu-

erlichen Bekanntmachungspfl ichten nicht 
nachkommen. In diesem Fall werden die 
Ausschüttungen und der Zwischengewinn 
des jeweiligen Zielfonds sowie 70 % der 
Wertsteigerung im letzten Kalenderjahr 
des jeweiligen Zielfonds (mindestens 
jedoch 6 % des Rücknahmepreises) als 
steuerpfl ichtiger Ertrag auf der Ebene 
des Sondervermögens angesetzt.
Die Kapitalanlagegesellschaft ist zudem 
bestrebt Besteuerungsgrundlagen au-
ßerhalb des § 5 Abs. 1 InvStG (wie ins-
besondere den Aktiengewinn, den Immo-
biliengewinn und den Zwischengewinn) 
bekannt zu machen.

EU-Zinsrichtlinie / 
Zinsinformationsverordnung
Die Zinsinformationsverordnung (kurz 
ZIV), mit der die Richtlinie 2003/48/
EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. 
EU Nr. L 157 S. 38 umgesetzt wird, soll 
grenzüberschreitend die effektive Be-
steuerung von Zinserträgen natürlicher 
Personen im Gebiet der EU sicherstellen. 
Mit einigen Drittstaaten (insbesondere 
mit der Schweiz, Liechtenstein, Channel 
Islands, Monaco und Andorra) hat die EU 
Abkommen abgeschlossen, die der EU-
Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.
Dazu werden grundsätzlich Zinserträge, 
die eine im europäischen Ausland oder 
bestimmten Drittstaaten ansässige na-
türliche Person von einem deutschen 
Kreditinstitut (das insoweit als Zahlstelle 
handelt) gutgeschrieben erhält, von dem 
deutschen Kreditinstitut an das Bundes-
zentralamt für Steuern und von dort aus 
letztlich an die ausländischen Wohnsitz-
fi nanzämter gemeldet. 
Entsprechend werden grundsätzlich 
Zinserträge, die eine natürliche Person 
in Deutschland von einem ausländi-
schen Kreditinstitut im europäischen 
Ausland oder in bestimmten Drittstaa-
ten erhält, von dem ausländischen 
Kreditinstitut letztlich an das deutsche 
Wohnsitzfi nanzamt gemeldet. Alternativ 
behalten einige ausländische Staaten 
Quellensteuern ein, die in Deutschland 
anrechenbar sind.
Konkret betroffen sind folglich die inner-
halb der Europäischen Union bzw. in den 
beigetretenen Drittstaaten ansässigen 
Privatanleger, die grenzüberschreitend in 
einem anderen EU-Land ihr Depot oder 

Konto führen und Zinserträge erwirt-
schaften. 
U. a. Luxemburg und die Schweiz ha-
ben sich verpfl ichtet, von den Zinserträ-
gen eine Quellensteuer i.H.v. 20 % (ab 
1.7.2011: 35%) einzubehalten. Der An-
leger erhält im Rahmen der steuerlichen 
Dokumentation eine Bescheinigung, mit 
der er sich die abgezogenen Quellensteu-
ern im Rahmen seiner Einkommensteuer-
erklärung anrechnen lassen kann. 
Alternativ hat der Privatanleger die Mög-
lichkeit, sich vom Steuerabzug im Aus-
land befreien zu lassen, indem er eine 
Ermächtigung zur freiwilligen Offenlegung 
seiner Zinserträge gegenüber dem aus-
ländischen Kreditinstitut abgibt, die es 
dem Institut gestattet, auf den Steuer-
abzug zu verzichten und stattdessen die 
Erträge an die gesetzlich vorgegebenen 
Finanzbehörden zu melden.
Nach der ZIV ist von der Kapitalanlage-
gesellschaft für jeden in- und ausländi-
schen Fonds anzugeben, ob er der ZIV 
unterliegt (in scope) oder nicht (out of 
scope).
Für diese Beurteilung enthält die ZIV zwei 
wesentliche Anlagegrenzen. 
Wenn das Vermögen eines Fonds aus 
höchstens 15 % Forderungen im Sinne 
der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, 
die letztendlich auf die von der Kapital-
anlagegesellschaft gemeldeten Daten 
zurückgreifen, keine Meldungen an das 
Bundeszentralamt für Steuern zu versen-
den. Ansonsten löst die Überschreitung 
der 15 %-Grenze eine Meldepfl icht der 
Zahlstellen an das Bundeszentralamt für 
Steuern über den in der Ausschüttung 
enthaltenen Zinsanteil aus. 
Bei Überschreiten der 40 %-Grenze (für 
nach dem 31.12.2010 endende Ge-
schäftsjahre gilt eine 25%-Grenze) ist der 
in der Rückgabe oder Veräußerung der 
Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu 
melden. Handelt es sich um einen aus-
schüttenden Fonds, so ist zusätzlich im 
Falle der Ausschüttung der darin enthal-
tene Zinsanteil an das Bundeszentralamt 
für Steuern zu melden. Handelt es sich 
um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt 
eine Meldung konsequenterweise nur im 
Falle der Rückgabe oder Veräußerung 
des Fondsanteils.
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Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sonder-
vermögen löst keine Grunderwerbsteuer 
aus. 

Beschränkte Steuerpfl icht in Österreich
Seit 1. September 2003 ist in Österreich 
das Immobilien-Investmentfondsgesetz 
(ImmoInvFG) in Kraft. Durch dieses Ge-
setz wurde in Österreich eine beschränk-
te Steuerpfl icht für jene Gewinne ein-
geführt, die ein ausländischer Anleger 
über einen Offenen Immobilienfonds 
aus österreichischen Immobilien erzielt. 
Besteuert werden die laufenden Bewirt-
schaftungsgewinne aus der Vermietung 
und die aus der jährlichen Bewertung 
resultierenden Wertzuwächse der öster-
reichischen Immobilien. Steuersubjekt 
für die beschränkte Steuerpfl icht in Ös-
terreich ist der einzelne Anleger, der we-
der Wohnsitz noch gewöhnlichen Aufent-
halt (bei Körperschaften weder Sitz noch 
Ort der Geschäftsleitung) in Österreich 
hat. Für natürliche Personen beträgt der 
Steuersatz für diese Einkünfte in Öster-
reich 25 %. Erzielt der Anleger pro Kalen-
derjahr insgesamt maximal 2.000 EUR 
in Österreich steuerpfl ichtige Einkünfte, 
braucht er keine Steuererklärung abzuge-
ben und die Einkünfte bleiben steuerfrei. 
Bei Überschreiten dieser Grenze oder 
nach Aufforderung durch das zuständige 
österreichische Finanzamt ist eine Steu-
ererklärung in Österreich abzugeben. Für 
Körperschaften beträgt der Steuersatz in 
Österreich 25 %. Anders als bei natürli-
chen Personen gibt es für diese keinen 
gesetzlichen Freibetrag. Für die Besteu-
erung ist das Finanzamt Wien 1/23 zu-
ständig. Die auf einen Anteil entfallenden 
in Österreich beschränkt steuerpfl ichti-
gen Einkünfte sind im Jahresbericht ge-
sondert ausgewiesen. Dieser Betrag ist 
mit der vom Anleger im Zeitpunkt der 
Ausschüttung gehaltenen Anzahl von An-
teilen zu multiplizieren.
Deutsche Pensionskassen sind ggf. von 
der Besteuerung in Österreich befreit. In-
wieweit die detaillierten Voraussetzungen 
auf die jeweilige Pensionskasse zutref-
fen, muss mit einem österreichischen 
Steuerberater im Detail geprüft werden. 

„3%-Steuer Frankreich“
Seit dem 1. Januar 2008 unterliegen Im-
mobilien-Sondervermögen grundsätzlich 
dem Anwendungsbereich einer französi-
schen Sondersteuer (sog. französischen 
3 %-Steuer), die jährlich auf den Verkehrs-
wert der in Frankreich gelegenen Immo-
bilien erhoben wird. Das französische 
Gesetz sieht für französische Immobilien-
Sondermögen sowie vergleichbare aus-
ländische Sondervermögen die Befreiung 
von der 3 %-Steuer vor. Nach Auffassung 
der französischen Finanzverwaltung sind 
deutsche Immobilien-Sondervermögen 
nicht grundsätzlich mit französischen 
Immobilien-Sondervermögen vergleich-
bar, so dass sie nicht grundsätzlich von 
der 3 %-Steuer befreit sind. Der Status 
deutscher Sondervermögen unterliegt zur 
Zeit der Prüfung durch die französische 
Finanzverwaltung, so dass noch nicht ab-
schließend geklärt ist, ob das Sonderver-
mögen zukünftig die 3 %-Steuer schuldet. 
Um von dieser Steuer befreit zu werden, 
muss das Sondervermögen AXA Immo-
solutions nach Auffassung der französi-
schen Finanzverwaltung entweder 
■ sehr enge Voraussetzungen erfüllen, 

um eine so genannte allgemeine Be-
freiung von der 3 % Steuer zu errei-
chen. Die Voraussetzungen für die 
allgemeine Befreiung sind eine Immo-
bilienquote von mindestens 60 % und 
eine Liquiditätsquote von mindestens 
10 % – jeweils ermittelt nach Vorgaben 
der französischen Finanzverwaltung 
oder 

■ jährlich eine Erklärung abgeben, in 
welcher der französische Grundbesitz 
zum 1. Januar eines jeden Jahres an-
gegeben wird und diejenigen Anteils-
inhaber benannt werden, die zum 1. 
Januar eines Jahres an dem Sonder-
vermögen zu 1% oder mehr beteiligt 
waren (Befreiung durch Erklärung). 

Inwieweit der AXA Immosolutions zum je-
weiligen Stichtag die Voraussetzungen für 
die allgemeine Befreiung erfüllen kann, 
wird fristgerecht überprüft. 

 Informationspfl ichten der Anleger an 
die Kapitalanlagegesellschaft 
Da zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht 
geklärt werden kann, ob der AXA Immo-
solutions zu den jeweiligen Stichtagen 
unter die allgemeine Befreiung fällt und 

ggf. eine Steuererklärung abzugeben ist, 
weist die Kapitalanlagegesellschaft be-
reits jetzt darauf hin, dass sie ggf. eine 
Zustimmungserklärung für die Anteile zu 
den weiteren Stichtagen benötigt. 
Inwieweit eine solche Zustimmungserklä-
rung tatsächlich notwendig sein wird oder 
ob der AXA Immosolutions zu den jeweili-
gen Stichtagen unter die o.g. allgemeine 
Befreiung fällt, können die Anleger jähr-
lich ab dem 15.01. auf der Homepage 
der Kapitalanlagegesellschaft (www.axa-
im.de) nachlesen. Die Anzahl der Anteile, 
die zum 1. Januar eines Jahres 1% des 
Sondervermögens entspricht, können 
ebenfalls der Homepage entnommen 
werden. 
Ein Muster für die jährlichen Zustim-
mungserklärungen können die Anleger 
auf der Homepage der Kapitalanlagege-
sellschaft (www.axa-im.de) herunterladen. 

 Eigene Erklärungspfl ichten 
der Anleger des AXA Immosolutions 
in Frankreich
Für natürliche Personen: Diese Erklä-
rungspfl icht hat für die Anleger weder 
fi nanzielle Auswirkungen noch löst sie 
eigene Erklärungs- oder Meldepfl ichten 
der Anleger gegenüber den französischen 
Steuerbehörden aus. Die Anleger müs-
sen neben ihrer Zustimmungserklärung 
keine weiteren Schritte veranlassen.
Für institutionelle Anleger: Diese Erklä-
rungspfl icht hat für die Anleger weder 
fi nanzielle Auswirkungen noch löst sie 
eigene Erklärungs- oder Meldepfl ichten 
der Anleger gegenüber den französischen 
Steuerbehörden aus, wenn ihre jeweilige 
Beteiligung am Sondervermögen am 1. 
Januar eines jeden Jahres weniger als 
5 % betrug und es sich hierbei um die ein-
zige Investition in französischen Grundbe-
sitz handelt. 
Falls die jeweilige Beteiligungsquote des 
jeweiligen Anlegers am 1. Januar eines 
jeden Jahres 5% oder mehr betrug oder 
der jeweilige Anleger weiteren Grundbe-
sitz mittelbar oder unmittelbar in Frank-
reich hielt bzw. halten wird, ist der Anleger 
aufgrund seiner Beteiligung an französi-
schen Immobilien gegebenenfalls selbst 
steuerpfl ichtig und muss für die Steuer-
befreiung durch die Abgabe einer eigenen 
Erklärung gegenüber den französischen 
Steuerbehörden Sorge tragen. 
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Für verschiedene institutionelle Anleger 
können jedoch allgemeine Befreiungstat-
bestände greifen. 
So sind börsennotierte Gesellschaften 
sowie bestimmte in Deutschland steu-
erbefreite Körperschaften auch von der 
3% Steuer in Frankreich befreit. In diesen 
Fällen bedarf es also keiner Abgabe einer 
eigenen Erklärung. 
Für weitere Informationen über eine mög-
liche Erklärungspfl icht des Anlegers emp-
fehlen wir, sich mit einem französischen 
Steuerberater in Verbindung zu setzen. 

Hinweis:
Die steuerlichen Ausführungen gehen von 

der derzeit bekannten Rechtslage aus. 

Sie richten sich an in Deutschland unbe-

schränkt einkommensteuerpfl ichtige oder 

unbeschränkt körperschaftsteuerpfl ich-

tige Personen. Es kann jedoch keine Ge-

währ dafür übernommen werden, dass 

sich die steuerliche Beurteilung durch 

Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Er-

lasse der Finanzverwaltung nicht ändert. 

Einzelheiten zur Besteuerung der Erträge 

des Sondervermögens werden in den Jah-

resberichten veröffentlicht.

Im Übrigen empfehlen wir, zu steuerlichen 

Aspekten den persönlichen Steuerberater 

zu konsultieren. 

 Rechtliches und steuerliches Risiko
Eine Änderung fehlerhaft festgestellter 
Besteuerungsgrundlagen des Fonds für 
vorangegangene Geschäftsjahre (z. B. 
aufgrund von steuerlichen Außenprü-
fungen) kann für den Fall einer für den 
Anleger steuerlich grundsätzlich nachtei-
ligen Korrektur zur Folge haben, dass der 
Anleger die Steuerlast aus der Korrektur 
für vorangegangene Geschäftsjahre zu 
tragen hat, obwohl er unter Umständen 
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Son-
dervermögen investiert war. Umgekehrt 
kann für den Anleger der Fall eintreten, 
dass ihm eine steuerlich grundsätzlich 
vorteilhafte Korrektur für das aktuelle 
und für vorangegangene Geschäftsjahre, 
in denen er an dem Sondervermögen 
beteiligt war, durch die Rückgabe oder 
Veräußerung der Anteile vor Umsetzung 
der entsprechenden Korrektur nicht mehr 
zugute kommt.
Zudem kann eine Korrektur von Steuer-
daten dazu führen, dass steuerpfl ichtige 

Erträge bzw. steuerliche Vorteile in einem 
anderen als eigentlich zutreffenden Ver-
anlagungszeitraum tatsächlich steuerlich 
veranlagt werden und sich dies beim ein-
zelnen Anleger negativ auswirkt.

 Beratung und Auslagerung

 Beratung 
Die Kapitalanlagegesellschaft lässt sich 
bei der Verwaltung des Sondervermö-
gens von den folgenden Unternehmen 
beraten: 
■ AXA Investment Managers Paris S.A. 

 Auslagerung
Die Kapitalanlagegesellschaft hat folgen-
de Aufgaben anderen Unternehmen über-
tragen:
■ EDV-Dienste

Richtlinienkonforme Sondervermögen und 
Spezialfonds, die in richtlinienkonforme 
Vermögensgegenstände investieren: 
■ Portfoliomanagement
■ Handel mit Finanzinstrumenten 
■ Handelsunterstützung
■ Fondsbuchhaltung und weitere Back- 

und Middle-Offi ce Tätigkeiten
■ Wertpapier-Darlehens- und Pensions-

geschäfte
■ Systeme und Datenlieferung für das 

Risikomanagement
■ Dienstleistungen im Bereich der Deri-

vatetransaktionen

Immobilien-Sondervermögen:
■ Asset Management
■ Objektverwaltung 

 Berichte, Geschäftsjahr, Prüfer

1. Die Jahresberichte und Halbjahresbe-
richte sind bei der Kapitalanlagege-
sellschaft sowie auf der Homepage 
der Kapitalgesellschaft unter (www.
axa-im.de) erhältlich.

2. Das Geschäftsjahr des Sondervermö-
gens endet am 30. April.

3. Mit der Abschlussprüfung wurde 
PricewaterhouseCoopers Aktienge-
sellschaft Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft beauftragt. 

 Voraussetzungen für die 
Aufl ösung des Sonder-
vermögens 

Die Anleger sind nicht berechtigt, die 
Aufl ösung der Sondervermögen zu be-
antragen. Die Kapitalanlagegesellschaft 
kann jedoch die Verwaltung eines Son-
dervermögens unter Einhaltung einer 
Kündigungsfrist von 6 Monaten durch 
Bekanntmachung im elektronischen Bun-
desanzeiger und im Jahresbericht oder 
Halbjahresbericht kündigen. Außerdem 
werden die Anleger über ihre depotfüh-
renden Stellen in Papierform oder in 
elektronischer Form über die Kündigung 
informiert.
Des Weiteren erlischt das Recht der 
Kapitalanlagegesellschaft, das Sonder-
vermögen zu verwalten, wenn das Insol-
venzverfahren über das Vermögen der 
Kapitalanlagegesellschaft eröffnet ist 
oder wenn ein Antrag auf Eröffnung des 
Insolvenzverfahrens mangels Masse ab-
gelehnt wird. Das Sondervermögen fällt 
nicht in die Insolvenzmasse der Kapital-
anlagegesellschaft.
In diesen Fällen geht das Sondervermö-
gen auf die Depotbank über, die das Son-
dervermögen abwickelt und den Erlös an 
die Anleger auszahlt.
Die Kapitalanlagegesellschaft ist ver-
pfl ichtet, die Verwaltung des Sonderver-
mögens auf Verlangen der Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungsaufsicht zu kün-
digen, wenn der Wert des Sondervermö-
gens nach Ablauf von vier Jahren nicht 
mindestens 150 Millionen Euro beträgt.

 Verfahren bei Aufl ösung eines 
Sondervermögens

Wird das Sondervermögen aufgelöst, so 
wird dies im elektronischen Bundesanzei-
ger sowie in hinreichend verbreiteten Ta-
ges- oder Wirtschaftszeitungen oder auf 
der Homepage der Kapitalanlagegesell-
schaft (www.axa-im.de) veröffentlicht. Die 
Ausgabe und die Rücknahme von Antei-
len werden eingestellt. Der Erlös aus der 
Veräußerung der Vermögenswerte des 
Sondervermögens abzüglich der noch 
durch das Sondervermögen zu tragenden 
Kosten und der durch die Aufl ösung ver-
ursachten Kosten wird an die Anleger ver-
teilt, wobei diese in Höhe ihrer jeweiligen 
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Anteile am Sondervermögen Ansprüche 
auf Auszahlung des Liquidationserlöses 
haben. Die Aufl ösung des Sonderver-
mögens kann längere Zeit in Anspruch 
nehmen. Über die einzelnen Stadien der 
Aufl ösung werden die Anleger durch Li-
quidationsberichte zu den Stichtagen der 
bisherigen Berichte unterrichtet, die bei 
der Depotbank erhältlich sind.
Sofern das Sondervermögen aufgelöst 
ist, wird der Anleger durch Veröffentli-
chung im elektronischen Bundesanzeiger 
und in Tages- oder Wirtschaftszeitungen 
oder auf der Homepage der Kapitalanla-
gegesellschaft (www.axa-im.de) darüber 
unterrichtet, welche Liquidationserlöse 
ausgezahlt werden und zu welchem Zeit-
punkt und an welchem Ort diese erhält-
lich sind.
Nicht abgerufene Liquidationserlöse kön-
nen bei dem für die Kapitalanlagegesell-
schaft zuständigen Amtsgericht hinter-
legt werden.
Für die Rechte der Anleger gelten die 
Vorschriften des Hinterlegungsgesetzes 
Nordrhein-Westfalen vom 16.03.2010.

 Übertragung aller Vermögens-
gegenstände des Sonder-
vermögens

Alle Vermögensgegenstände des Sonder-
vermögens dürfen zum Geschäftsjahres-
ende auf ein anderes Sondervermögen 
übertragen werden. Es können auch zum 
Geschäftsjahresende eines anderen Son-
dervermögens alle Vermögensgegenstän-
de dieses anderen Sondervermögens auf 
das Sondervermögen AXA Immosolutions 
übertragen werden. Mit Zustimmung der 
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungs-
aufsicht kann auch ein anderer Übertra-
gungsstichtag gewählt werden. 
Das andere Sondervermögen muss eben-
falls von der Kapitalanlagegesellschaft 
verwaltet werden. Seine Anlagegrundsätze
und -grenzen, die Ausgabeaufschläge 
oder Rücknahmeabschläge sowie die an 
die Kapitalanlagegesellschaft und die 
Depotbank zu zahlenden Vergütungen 
dürfen nicht wesentlich von denen des 
Sondervermögens AXA Immosolutions 
abweichen.
Die Kapitalanlagegesellschaft muss 
den Beschluss zur Übertragung der Ver-
mögensgegenstände im elektronischen 

Bundesanzeiger und in einer Tages- oder 
Wirtschaftszeitung oder auf der Home-
page der Kapitalanlagegesellschaft (www.
axa-im.de) bekannt machen. Die Übertra-
gung erfolgt drei Monate nach Bekannt-
machung, falls nicht mit Zustimmung der 
Bundesanstalt für Finanzdienstleistungs-
aufsicht ein früherer Zeitpunkt bestimmt 
wird.

 Verfahren bei der Übertragung 
aller Vermögensgegenstände 
eines Sondervermögens

Am Übertragungsstichtag werden die 
Werte des übernehmenden und des 
übertragenden Sondervermögens be-
rechnet, das Umtauschverhältnis wird 
festgelegt und der gesamte Vorgang 
wird vom Abschlussprüfer geprüft. Das 
Umtauschverhältnis ermittelt sich nach 
dem Verhältnis der Nettoinventarwer-
te des übernommenen und des auf-
nehmenden Sondervermögens zum 
Zeitpunkt der Übernahme. Der Anleger 
erhält die Anzahl von Anteilen an dem 
neuen Sondervermögen, die dem Wert 
seiner Anteile an dem übertragenen 
Sondervermögen entspricht. Die Ausga-
be der neuen Anteile an die Anleger des 
übertragenden Sondervermögens gilt 
nicht als Tausch. Die ausgegebenen An-
teile treten an die Stelle der Anteile an 
dem übertragenden Sondervermögen. 
Die Übertragung aller Vermögensgegen-
stände eines Sondervermögens auf ein 
anderes fi ndet nur mit Genehmigung 
der Bundesanstalt für Finanzdienstleis-
tungsaufsicht statt.

 Zahlungen an die Anleger, 
Verbreitung der Berichte und 
sonstige Informationen

Der Verkaufsprospekt, die Vertragsbedin-
gungen sowie die aktuellen Jahres- und 
Halbjahresberichte sind kostenlos bei 
der Kapitalanlagegesellschaft, Bleich-
straße 2–4, 60313 Frankfurt am Main 
erhältlich. Die Vertragsbedingungen sind 
in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt. 
Zusätzliche Informationen über die An-
lagegrenzen des Risikomanagements 
dieses Sondervermögens, die Risikoma-
nagementmethoden und die jüngsten Ent-
wicklungen bei den Risiken und Renditen 

der wichtigsten Kategorien von Vermö-
gensgegenständen sind in elektronischer 
oder schriftlicher Form ebenfalls bei der 
Kapitalanlagegesellschaft erhältlich. 

 Weitere Sondervermögen, 
die von der Kapitalanlage-
gesellschaft verwaltet werden 

Von der Kapitalanlagegesellschaft wer-
den noch folgende Publikums-Sonderver-
mögen verwaltet, die nicht Inhalt dieses 
Verkaufsprospektes sind:
a) Richtlinienkonforme Sondervermögen
■ AXA Renten Euro
■ AXA Deutschland
■ AXA Europa
■ AXA Welt
■ AXA Wachstum Invest
■ AXA Defensiv Invest
■ AXA Chance Invest
■ AXA Wachstum Spektrum
■ AXA Chance Spektrum
■ AXA Zeitwertfonds I
■ AXA Portfolio 1
■ AXA Portfolio 2
■ AXA Portfolio 3
■ AXA Portfolio 5
■ AXA Portfolio 6
■ AXA Portfolio 7 
b) Immobilien-Sondervermögen
■ AXA Immoselect
■ AXA Immoresidential
Hinzu kommen 27 Spezial-Sondervermö-
gen.

 Widerrufsrecht des Käufers 
von Anteilen gemäß § 126 
Investmentgesetz

Ist der Käufer von Anteilen durch münd-
liche Verhandlungen außerhalb der stän-
digen Geschäftsräume desjenigen, der 
die Anteile verkauft oder den Verkauf ver-
mittelt hat, dazu bestimmt worden, eine 
auf den Kauf gerichtete Willenserklärung 
abzugeben, so ist er an diese Erklärung 
nur gebunden, wenn er sie nicht der Kapi-
talanlagegesellschaft gegenüber binnen 
einer Frist von zwei Wochen schriftlich 
widerruft; dies gilt auch dann, wenn der-
jenige, der die Anteile verkauft oder den 
Verkauf vermittelt, keine ständigen Ge-
schäftsräume hat. Handelt es sich um 
ein Fernabsatzgeschäft i.S.d. § 312b 
des Bürgerlichen Gesetzbuchs, so ist 
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bei einem Erwerb von Finanzdienstleis-
tungen, deren Preis auf dem Finanzmarkt 
Schwankungen unterliegt (§ 312d Abs. 4 
Nr. 6 BGB), ein Widerruf ausgeschlossen.
Zur Wahrung der Frist genügt die rechtzei-
tige Absendung der Widerrufserklärung. 
Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, 
wenn die Durchschrift des Antrags auf 
Vertragsabschluss dem Käufer ausge-
händigt oder ihm eine Kaufabrechnung 
übersandt worden ist und darin eine Be-
lehrung über das Widerrufsrecht enthal-
ten ist, die den Anforderungen des § 355 
Abs. 2 Satz 1 i. V. m. § 360 Abs. 1 des 
Bürgerlichen Gesetzbuchs genügt. Ist der 
Fristbeginn streitig, trifft die Beweislast 
den Verkäufer.
Das Recht zum Widerruf besteht nicht, 
wenn der Verkäufer nachweist, dass der 
Käufer die Anteile im Rahmen seines Ge-
werbebetriebes erworben hat oder er den 
Käufer zu den Verhandlungen, die zum 
Verkauf der Anteile geführt haben, auf-
grund vorhergehender Bestellung (§ 55 
Abs. 1 der Gewerbeordnung) aufgesucht 
hat.
Ist der Widerruf erfolgt und hat der Käu-
fer bereits Zahlungen geleistet, so ist 
die Kapitalanlagegesellschaft verpfl ichtet, 
dem Käufer, gegebenenfalls Zug um Zug 
gegen Rückübertragung der erworbenen 
Anteile, die bezahlten Kosten und einen 
Betrag auszuzahlen, der dem Wert der 
bezahlten Anteile am Tage nach dem Ein-
gang der Widerrufserklärung entspricht.
Auf das Recht zum Widerruf kann nicht 
verzichtet werden. 
Diese Ausführungen gelten entspre-
chend für den Verkauf der Anteile durch 
den Anleger.



 02 Allgemeine und Besondere 
Vertragsbedingungen

Duisburg, Schifferstraße
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 Allgemeine 
 Vertragsbedingungen 

Allgemeine Vertragsbedingungen 
zur Regelung des Rechtsverhältnisses 
zwischen den Anlegern und der

AXA Investment Managers 
Deutschland GmbH, Köln,

(nachstehend „Gesellschaft“ genannt) 
für die von der Gesellschaft aufgelegten 

Immobilien-Sondervermögen, 
die nur in Verbindung mit den für das 
jeweilige Sondervermögen aufgestell-
ten „Besonderen Vertragsbedingungen“ 
 gelten.

§ 1 Grundlagen
1. Die Gesellschaft ist eine Kapitalan-

lagegesellschaft und unterliegt den 
Vorschriften des Investmentgesetzes 
( InvG).

2. Die Kapitalanlagegesellschaft legt das 
bei ihr eingelegte Geld im eigenen Na-
men für gemeinschaftliche Rechnung 
der Anleger nach dem Grundsatz der 
Risikomischung in den nach dem InvG 
zugelassenen Vermögensgegenstän-
den gesondert vom eigenen Vermögen 
in Form von Sondervermögen an. Über 
die hieraus sich ergebenden Rechte 
der Anleger werden von ihr Urkunden 
(Anteilscheine) ausgestellt.

3. Die Vermögensgegenstände stehen 
im Eigentum der Gesellschaft.

4. Grundstücke, Erbbaurechte sowie 
Rechte in der Form des Wohnungsei-
gentums, Teileigentums, Wohnungs-
erbbaurechts und Teilerbbaurechts 
sowie Nießbrauchrechte an Grund-
stücken werden in den „Allgemeinen 
Vertragsbedingungen“ und „Besonde-
ren Vertragsbedingungen“ unter dem 
Begriff Immobilien zusammengefasst.

5. Das Rechtsverhältnis zwischen Kapi-
talanlagegesellschaft und dem Anle-
ger richtet sich nach diesen Vertrags-
bedingungen und dem InvG. 

§ 2 Depotbank
1. Die Gesellschaft bestellt ein Kreditin-

stitut als Depotbank; die Depotbank 
handelt unabhängig von der Gesell-
schaft und ausschließlich im Interes-
se der Anleger.

2. Der Depotbank obliegen die nach dem 
InvG und diesen Vertragsbedingungen 

vorgeschriebenen Überwachungs- und 
Kontrollaufgaben.

§ 3 Sachverständige
1. Die Gesellschaft bestellt für die Be-

wertung von Immobilien mindestens 
einen Sachverständigenausschuss, 
der aus drei Mitgliedern und Ersatz-
mitgliedern zu bestehen hat.

2. Jedes Mitglied muss eine unabhän-
gige, unparteiliche und zuverlässige 
Persönlichkeit sein und über an-
gemessene Fachkenntnisse sowie 
ausreichende praktische Erfahrung 
hinsichtlich der von ihm / ihr zu be-
wertenden Immobilienart und des 
jeweiligen regionalen Immobilienmark-
tes verfügen. Hinsichtlich ihrer fi nanzi-
ellen Unabhängigkeit sind § 77 Abs. 2 
Sätze 3 und 4 InvG zu beachten.

3. Dem Sachverständigenausschuss ob-
liegen die ihm nach dem InvG und den 
Vertragsbedingungen übertragenen 
Aufgaben nach Maßgabe einer von 
der Gesellschaft zu erlassenden Ge-
schäftsordnung. Zeitnah hat der Sach-
verständigenausschuss insbesondere 
zu bewerten:
a) mindestens einmal jährlich die zum 

Sondervermögen gehörenden bzw. 
im Eigentum einer Immobilien-Ge-
sellschaft stehenden Immobilien; 

b) die zur Veräußerung durch die Ge-
sellschaft oder durch eine Immo-
bilien-Gesellschaft vorgesehenen 
Immobilien.

4. Ferner hat der Sachverständigenaus-
schuss nach Bestellung eines Erbbau-
rechts innerhalb von zwei Monaten 
den Wert des Grundstücks neu festzu-
stellen.

5. Eine Immobilie darf für das Sonderver-
mögen oder für eine Immobilien-Gesell-
schaft, an der das Sondervermögen 
unmittelbar oder mittelbar beteiligt 
ist, nur erworben werden, wenn sie 
zuvor von einem Sachverständigen 
im  Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der 
nicht  einem von der Gesellschaft ge-
bildeten Sachverständigenausschuss 
angehört, bewertet wurde. 

6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft darf für das Sonderver-
mögen unmittelbar oder mittelbar nur 
erworben werden, wenn die im Jahres-
abschluss oder in der Vermögensauf-

stellung der Immobilien-Gesellschaft 
ausgewiesenen Immobilien von einem 
Sachverständigen im Sinne des Absat-
zes 2 Satz 1, der nicht einem von der 
Gesellschaft gebildeten Sachverstän-
digenausschuss angehört, bewertet 
wurden.      

§ 4 Fondsverwaltung
1. Die Gesellschaft erwirbt und verwal-

tet die Vermögensgegenstände im ei-
genen Namen für gemeinschaftliche 
Rechnung der Anleger mit der Sorgfalt 
eines ordentlichen Kaufmannes. Sie 
handelt bei der Wahrnehmung ihrer 
Aufgaben unabhängig von der Depot-
bank und ausschließlich im Interes-
se der Anleger und der Integrität des 
Marktes.

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit 
dem von den Anlegern eingelegten 
Geld die Vermögensgegenstände zu 
erwerben, diese wieder zu veräußern 
und den Erlös anderweitig anzulegen. 
Sie ist ferner ermächtigt, alle sich aus 
der Verwaltung der Vermögensgegen-
stände ergebenden sonstigen Rechts-
handlungen vorzunehmen.

3. Über die Veräußerung von Immobilien 
oder von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften entscheidet die Gesell-
schaft im Rahmen einer ordnungsge-
mäßen Geschäftsführung (§ 9 Abs. 1 
Satz 1 InvG). Veräußerungen nach 
Aussetzung der Anteilrücknahme ge-
mäß § 12 Abs. 5 bleiben hiervon un-
berührt.

4. Die Gesellschaft darf für gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger 
weder Gelddarlehen gewähren noch 
Verpfl ichtungen aus einem Bürg-
schafts- oder einem Garantievertrag 
eingehen; sie darf keine Vermögens-
gegenstände nach Maßgabe der 
§§ 47, 48 und 50 InvG verkaufen, die 
im Zeitpunkt des Geschäftsabschlus-
ses nicht zum Sondervermögen gehö-
ren. § 51 InvG bleibt unberührt. Abwei-
chend von Satz 1 darf die Gesellschaft 
oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer 
Immobilien-Gesellschaft für Rech-
nung des Sondervermögens ein Dar-
lehen gewähren, wenn sie an dieser 
für Rechnung des Sondervermögens 
unmittelbar oder mittelbar beteiligt 
ist. Dieses Darlehen darf 50 % der 
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Verkehrswerte der im Eigentum der 
Immobilien-Gesellschaft stehenden 
Immobilien nicht überschreiten.

§ 5 Anlagegrundsätze
1. Die Gesellschaft bestimmt in den „Be-

sonderen Vertragsbedingungen“,
a) welche Immobilien für das Sonder-

vermögen erworben werden dürfen;
b) ob und in welchem Umfang für 

Rechnung des Sondervermögens 
Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften erworben werden dür-
fen;

c) ob und unter welchen Bedingungen 
Immobilien des Sondervermögens 
mit einem Erbbaurecht belastet 
werden dürfen; 

d) ob und in welchem Umfang für 
Rechnung des Sondervermögens 
zur Absicherung von Vermögensge-
genständen in Derivate im Sinne 
des § 51 InvG investiert werden  
darf. Beim Einsatz von Derivaten 
wird die Gesellschaft die gemäß 
§ 51 Abs. 3 InvG erlassene Rechts-
verordnung über Risikomanage-
ment und Risikomessung in Son-
dervermögen (DerivateV) beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immo-
bilien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften müssen einen dauern-
den Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Liquidität, Anlage- und 
Ausstellergrenzen
1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme 

von Vermögensgegenständen in das 
Sondervermögen, deren Verwaltung 
und bei der Veräußerung die im InvG 
und die in den Vertragsbedingungen 
festgelegten Grenzen und Beschrän-
kungen zu beachten.

2. Sofern in den „Besonderen Vertrags-
bedingungen“ nichts Anderweitiges 
bestimmt ist, dürfen im Rahmen der 
Höchstliquidität im gesetzlich zulässi-
gen Rahmen (§ 80 Absatz 1 InvG) fol-
gende Mittel gehalten werden:
a) Bankguthaben gemäß § 49 InvG;
b) Geldmarktinstrumente gemäß §§ 48

und 52 Nr. 2 InvG;
c) Wertpapiere, die zur Sicherung 

der in Artikel 18.1 des Protokolls 
über die Satzung des Europäischen 
Systems der Zentralbanken und 

der Europäischen Zentralbank ge-
nannten Kreditgeschäfte von der 
Europäischen Zentralbank oder 
der Deutschen Bundesbank zuge-
lassen sind oder deren Zulassung 
nach den Emissionsbedingungen 
beantragt wird, sofern die Zulas-
sung innerhalb eines Jahres nach 
ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach Maßgabe 
des § 50 InvG oder Anteile an Spe-
zial-Sondervermögen nach Maß-
gabe des § 50 Abs. 1 Satz 2 InvG, 
die nach den Vertragsbedingungen 
ausschließlich in Vermögensgegen-
stände nach Buchstaben a), b) und 
c) anlegen dürfen; 

e) Wertpapiere, die an einem orga-
nisierten Markt im Sinne von § 2 
Abs. 5 des Wertpapierhandelsge-
setzes zum Handel zugelassen 
oder festverzinsliche Wertpapiere 
sind, soweit diese einen Betrag 
von 5 % des Wertes des Sonderver-
mögens nicht überschreiten, und 
zusätzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaf-
ten oder vergleichbare Anteile aus-
ländischer juristischer Personen, 
die an einem der in § 47 Abs. 1 
Nr. 1 und 2 InvG bezeichneten 
Märkte zugelassen oder in diesen 
einbezogen sind, soweit der Wert 
dieser Aktien oder Anteile einen 
Betrag von 5 % des Wertes des 
Sondervermögens nicht überschrei-
tet und die in Artikel 2 Abs. 1 der 
Richtlinie 2007/16/EG genannten 
Kriterien erfüllt sind.

3. Der Teil des Sondervermögens, der in 
Bankguthaben gehalten werden darf, 
wird in den „Besonderen Vertrags-
bedingungen“ festgelegt. Die Gesell-
schaft darf nur bis zu 20 % des Wertes 
des Sondervermögens in Bankgutha-
ben bei je einem Kreditinstitut anle-
gen. 

4. Im Einzelfall dürfen Wertpapiere und 
Geldmarktinstrumente einschließlich 
der in Pension genommenen Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente
desselben Ausstellers über den Wert-
anteil von 5 % hinaus bis zu 10 % des 
Wertes des Sondervermögens erwor-
ben werden; dabei darf der Gesamt-
wert der Wertpapiere und Geldmarkt-

instrumente dieser Aussteller 40 % 
des Wertes des Sondervermögens 
nicht übersteigen. 

5. Bei ein und derselben Einrichtung dür-
fen nur bis zu 20 % des Wertes des 
Sondervermögens in eine Kombinati-
on angelegt werden
■ von durch diese Einrichtung bege-

bene Wertpapiere oder Geldmarkt-
instrumente,

■ von Einlagen bei dieser Einrichtung,
■ von Anrechnungsbeträgen für das 

Kontrahentenrisiko der mit dieser 
Einrichtung eingegangenen Ge-
schäfte in Derivaten, die nicht zum 
Handel an einer Börse zugelassen 
oder in einen anderen organisier-
ten Markt einbezogen sind.

 Für die in Absatz 6 genannten Emitten-
ten und Garantiegeber gilt Satz 1 mit 
der Maßgabe, dass eine Kombination 
der genannten Vermögensgegenstän-
de und Anrechnungsbeträge 35 % des 
Wertes des Sondervermögens nicht 
übersteigen darf. Die jeweiligen Ein-
zelobergrenzen bleiben unberührt.

6. Die Gesellschaft darf in solche Schuld-
verschreibungen, Schuldscheindarle-
hen und Geldmarktinstrumente, die 
vom Bund, einem Land, den Europä-
ischen Gemeinschaften, einem Mit-
gliedstaat der Europäischen Union 
oder seinen Gebietskörperschaften, 
einem anderen Vertragsstaat des 
Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum, einem Drittstaat 
oder von einer internationalen Or-
ganisation, der mindestens ein Mit-
gliedstaat der Europäischen Union 
angehört, ausgegeben oder garan-
tiert worden sind, jeweils bis zu 35 % 
des Wertes des Sondervermögens 
anlegen. In Pfandbriefen und Kom-
munalschuldverschreibungen sowie 
Schuldverschreibungen, die von Kre-
ditinstituten mit Sitz in einem Mitglied-
staat der Europäischen Union oder 
in einem anderen Vertragsstaat des 
Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum ausgegeben worden 
sind, darf die Gesellschaft jeweils bis 
zu 25 % des Wertes des Sondervermö-
gens anlegen, wenn die Kreditinstitute 
auf Grund gesetzlicher Vorschriften 
zum Schutz der Inhaber dieser Schuld-
verschreibungen einer besonderen 
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öffentlichen Aufsicht unterliegen und 
die mit der Ausgabe der Schuldver-
schreibungen aufgenommenen Mittel 
nach den gesetzlichen Vorschriften in 
Vermögenswerten angelegt werden, 
die während der gesamten Laufzeit 
der Schuldverschreibungen die sich 
aus ihnen ergebenden Verbindlichkei-
ten ausreichend decken und die bei 
einem Ausfall des Ausstellers vorran-
gig für die fällig werdenden Rückzah-
lungen und die Zahlung der Zinsen 
bestimmt sind.

7. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf 
für Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente desselben Ausstellers nach 
Maßgabe von § 62 InvG überschritten 
werden, sofern die „Besonderen Ver-
tragsbedingungen“ dies unter Angabe 
der Aussteller vorsehen. In diesen 
Fällen müssen die für Rechnung des 
Sondervermögens gehaltenen Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente 
aus mindestens sechs verschiedenen 
Emissionen stammen, wobei nicht 
mehr als 30 % des Wertes des Son-
dervermögens in einer Emission ge-
halten werden dürfen. 

8. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der 
mindestens 5 % des Wertes des Son-
dervermögens entspricht, täglich ver-
fügbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen
1. Die Gesellschaft darf für Rechnung 

des Sondervermögens einem Wert-
papier-Darlehensnehmer gegen ein 
marktgerechtes Entgelt nach Übertra-
gung ausreichender Sicherheiten ein 
Wertpapier-Darlehen auf unbestimmte 
Zeit insoweit gewähren, als der Kurs-
wert der zu übertragenden Wertpapiere
zusammen mit dem Kurswert der für 
Rechnung des Sondervermögens 
demselben Wertpapier-Darlehensneh-
mer bereits als Wertpapier-Darlehen 
übertragenen Wertpapiere 10 % des 
Wertes des Sondervermögens nicht 
übersteigt.

2. Wird die Sicherheit für die übertra-
genen Wertpapiere vom Wertpapier-
Darlehensnehmer in Guthaben er-
bracht, darf die Gesellschaft von der 
Möglichkeit Gebrauch machen, diese 
Guthaben in Geldmarktinstrumente im 
Sinne des § 48 InvG in der Währung 

des Guthabens anzulegen. Die Erträ-
ge aus Sicherheiten stehen dem Son-
dervermögen zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines 
von einer Wertpapiersammelbank oder 
von einem anderen in den „Besonde-
ren Vertragsbedingungen“ genannten 
Unternehmen, dessen Unternehmens-
gegenstand die Abwicklung von grenz-
überschreitenden Effektengeschäften 
für andere ist, organisierten Systems 
zur Vermittlung und Abwicklung der 
Wertpapier-Darlehen bedienen, wel-
ches von den Anforderungen der §§ 54 
und 55 InvG abweicht, wenn durch 
die Bedingungen dieses Systems die 
Wahrung der Interessen der Anleger 
gewährleistet ist.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschäfte
1. Die Gesellschaft darf für Rechnung 

des Sondervermögens Wertpapier-
Pensionsgeschäfte im Sinne von 
§ 340b Abs. 2 Handelsgesetzbuch 
gegen Entgelt mit Kreditinstituten 
oder Finanzdienstleistungsinstituten 
abschließen.

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschäfte 
müssen Wertpapiere zum Gegen-
stand haben, die nach den Vertrags-
bedingungen für das Sondervermögen 
erworben werden dürfen.

3. Die Pensionsgeschäfte dürfen höchs-
tens eine Laufzeit von 12 Monaten 
haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von 
Immobilien 
1. Soweit die „Besonderen Vertragsbe-

dingungen“ keinen niedrigeren Pro-
zentsatz vorsehen, darf die Kapitalan-
lagegesellschaft für gemeinschaftliche 
Rechnung der Anleger Kredite bis zur 
Höhe von 50 % der Verkehrswerte der 
im Sondervermögen befi ndlichen Im-
mobilien aufnehmen, wenn die Grenze 
nach § 82 Absatz 3 Satz 2 InvG nicht 
überschritten wird. Darüber hinaus 
darf die Gesellschaft für gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger kurz-
fristige Kredite bis zur Höhe von 10 % 
des Wertes des Sondervermögens 
aufnehmen. Hierbei sind Beträge, die 
die Gesellschaft als Pensionsgeber im 
Rahmen eines Pensionsgeschäftes 
erhalten hat, anzurechnen. Eine Kre-

ditaufnahme darf nur erfolgen, wenn 
die Bedingungen marktüblich sind und 
die Depotbank der Kreditaufnahme zu-
stimmt. 

2. Die Gesellschaft darf zum Sonderver-
mögen gehörende Immobilien belas-
ten sowie Forderungen aus Rechts-
verhältnissen, die sich auf Immobilien 
beziehen, abtreten und belasten (Be-
lastungen), wenn dies mit einer ord-
nungsgemäßen Wirtschaftsführung 
vereinbar ist und die Depotbank den 
Belastungen zustimmt, weil sie die 
dafür vorgesehenen Bedingungen für 
marktüblich erachtet. Sie darf auch 
mit dem Erwerb von Immobilien im Zu-
sammenhang stehende Belastungen 
übernehmen. Soweit die „Besonderen 
Vertragsbedingungen“ keinen niedri-
geren Prozentsatz vorsehen, dürfen 
die jeweiligen Belastungen insgesamt 
50% des Verkehrswertes aller im Son-
dervermögen befi ndlichen Immobilien 
nicht überschreiten. Belastungen im 
Zusammenhang mit der Aussetzung 
der Anteilrücknahme gemäß § 12 
Abs. 5 und Erbbauzinsen bleiben un-
berücksichtigt.

§ 10 Übertragung aller Vermögens-
gegenstände des Sondervermögens 
in ein anderes Sondervermögen
1. Die Gesellschaft darf alle Vermögens-

gegenstände dieses Sondervermö-
gens in ein anderes Sondervermögen 
übertragen oder alle Vermögensge-
genstände eines anderen Sonderver-
mögens in dieses Sondervermögen 
übernehmen, wenn
a) beide Sondervermögen von der Ge-

sellschaft verwaltet werden,
b) die Anlagegrundsätze und -grenzen 

nach den Vertragsbedingungen für 
diese Sondervermögen nicht we-
sentlich voneinander abweichen,

c) die an die Gesellschaft und die De-
potbank zu zahlenden Vergütungen 
sowie die Ausgabeaufschläge und 
Rücknahmeabschläge nicht we-
sentlich voneinander abweichen,

d) die Übertragung aller Vermögens-
gegenstände des Sondervermö-
gens zum Geschäftsjahresende 
des übertragenden Sondervermö-
gens (Übertragungsstichtag) er-
folgt, am Übertragungsstichtag die 
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Werte des übernehmenden und 
des übertragenden Sondervermö-
gens berechnet werden, das Um-
tauschverhältnis festgelegt wird, 
die Vermögensgegenstände und 
Verbindlichkeiten übernommen 
werden, der gesamte Übernahme-
vorgang vom Abschlussprüfer ge-
prüft wird und die Bundesanstalt 
für Finanzdienstleistungsaufsicht 
(Bundesanstalt) die Übertragung 
der Vermögensgegenstände, bei 
der die Interessen der Anleger aus-
reichend gewahrt sein müssen, ge-
nehmigt hat. Mit Zustimmung der 
Bundesanstalt kann ein anderer 
Übertragungsstichtag bestimmt 
werden; § 44 Abs. 3 und 6 InvG ist 
entsprechend anzuwenden. 

2. Das Umtauschverhältnis ermittelt 
sich nach dem Verhältnis der Nettoin-
ventarwerte des übernommenen und 
des aufnehmenden Sondervermögens 
zum Zeitpunkt der Übernahme. Der 
Beschluss der Gesellschaft zur Über-
tragung aller Vermögensgegenstände 
eines Sondervermögens in ein ande-
res Sondervermögen ist bekannt zu 
machen; § 43 Abs. 5 Satz 1 InvG ist 
entsprechend anzuwenden. Die Über-
tragung darf nicht vor Ablauf von drei 
Monaten nach Bekanntmachung erfol-
gen, falls nicht mit der Zustimmung 
der Bundesanstalt ein früherer Zeit-
punkt bestimmt wird. Die neuen An-
teile des übernehmenden Sonderver-
mögens gelten bei den Anlegern des 
übertragenden Sondervermögens mit 
Beginn des dem Übertragungsstichtag 
folgenden Tages als ausgegeben.

3. Absatz 1 Buchstabe c) gilt nicht für 
die Zusammenlegung einzelner Son-
dervermögen zu einem einzigen Son-
dervermögen mit unterschiedlichen 
Anteilklassen. In diesem Fall ist statt 
des Umtauschverhältnisses nach Abs. 
2 Satz 1 der Anteil der Anteilklasse an 
dem Sondervermögen zu ermitteln.

4. Die Ausgabe der neuen Anteile an die 
Anleger des übertragenden Sonder-
vermögens gilt nicht als Tausch. Die 
ausgegebenen Anteile treten an die 
Stelle der Anteile an dem übertragen-
den Sondervermögen.

§ 11 Anteilscheine
1. Die Anteilscheine lauten auf den In-

haber und sind über einen Anteil oder 
eine Mehrzahl von Anteilen ausge-
stellt.

2. Die Anteile können verschiedene 
Rechte, insbesondere hinsichtlich der 
Ertragsverwendung, des Ausgabeauf-
schlages, des Rücknahmeabschlages, 
der Währung des Anteilwertes, der 
Verwaltungsvergütung, der Mindest-
anlagesumme oder einer Kombinati-
on dieser Merkmale (Anteilklassen) 
haben. Die Einzelheiten sind in den 

„Besonderen Vertragsbedingungen“ 
festgelegt. 

3. Die Anteilscheine tragen mindestens 
die handschriftlichen oder vervielfäl-
tigten Unterschriften der Gesellschaft 
und der Depotbank. Darüber hinaus 
weisen sie die eigenhändige Unter-
schrift einer Kontrollperson der Depot-
bank auf.

4. Die Anteile sind übertragbar. Mit der 
Übertragung eines Anteilscheines ge-
hen die in ihm verbrieften Rechte über. 
Der Gesellschaft gegenüber gilt in je-
dem Falle der Inhaber des Anteilschei-
nes als der Berechtigte.

5. Sofern die Rechte der Anleger bei der 
Errichtung des Sondervermögens oder 
die Rechte der Anleger einer Anteil-
klasse bei Einführung der Anteilklasse 
nicht in einer Globalurkunde, sondern 
in einzelnen Anteilscheinen oder in 
Mehrfachurkunden verbrieft werden 
sollen, erfolgt die Festlegung in den 

„Besonderen Vertragsbedingungen“.

§ 12 Ausgabe und Rücknahme von 
Anteilscheinen, Rücknahmeaussetzung
1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile 

und entsprechenden Anteilscheine ist 
grundsätzlich nicht beschränkt. Die 
Gesellschaft behält sich vor, die Aus-
gabe von Anteilen vorübergehend oder 
vollständig einzustellen.

2. Die Anteile können bei der Gesell-
schaft, der Depotbank oder durch Ver-
mittlung Dritter erworben werden.

3. Die Anleger können von der Gesell-
schaft jederzeit die Rücknahme der 
Anteile verlangen soweit die Besonde-
ren Vertragsbedingungen keine abwei-
chende Regelung vorsehen. Die Gesell-
schaft ist verpfl ichtet, die Anteile zum 

jeweils geltenden Rücknahmepreis für 
Rechnung des Sondervermögens zu-
rückzunehmen. Rücknahmestelle ist 
die Depotbank.

4. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbe-
halten, die Rücknahme der Anteile 
auszusetzen, wenn außergewöhnliche 
Umstände vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Berücksichtigung der 
Inte ressen der Anleger erforderlich 
erscheinen lassen.

5. Insbesondere bleibt der Gesellschaft 
vorbehalten, die Rücknahme der Antei-
le aus Liquiditätsgründen zum Schut-
ze der Anleger befristet zu verweigern. 
Reichen die Bankguthaben und die 
Erlöse aus Verkäufen der gehaltenen 
Geldmarktinstrumente, Investmentan-
teile und Wertpapiere zur Zahlung des 
Rücknahmepreises und zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgemäßen laufen-
den Bewirtschaftung nicht aus oder 
stehen sie nicht sogleich zur Verfü-
gung, kann die Gesellschaft die Rück-
nahme mit einer Frist von drei Mona-
ten verweigern. Reichen nach Ablauf 
der vorgenannten Frist die liquiden 
Mittel für die Rücknahme nicht aus, 
so sind Immobilien des Sondervermö-
gens zu veräußern. Die Gesellschaft 
kann die Rücknahme bis zur Veräuße-
rung der Immobilien zu angemesse-
nen Bedingungen oder bis zu einem 
Jahr nach Vorlage der Anteile zur Rück-
nahme verweigern. Die vorgenannte 
Jahresfrist kann um ein weiteres Jahr 
verlängert werden. Die Verlängerung 
ist im elektronischen Bundesanzeiger 
und in einer hinreichend verbreiteten 
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in 
den im Verkaufsprospekt bezeichne-
ten elektronischen Informationsmedi-
en bekannt zu machen. Nach Ablauf 
dieser Frist kann die Gesellschaft 
Immobilien ohne Beachtung der Belei-
hungsgrundsätze und über die in den 

„Besonderen Vertragsbedingungen“ 
genannte Grenze für die Belastungen 
von Immobilien hinaus beleihen, um 
die Mittel zur Rücknahme der Anteile 
zu beschaffen. Bei der Wiederaufnah-
me der Rücknahme von Anteilen sind 
die neuen Ausgabe- und Rücknahme-
preise im elektronischen Bundesan-
zeiger und in einer hinreichend verbrei-
teten Wirtschafts- oder Tageszeitung 
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oder in den im Verkaufsprospekt be-
zeichneten elektronischen Informati-
onsmedien zu veröffentlichen.

§ 13 Ausgabe- und Rücknahmepreis
1. Zur Errechnung des Ausgabe- und 

Rücknahmepreises der Anteile wird 
der Wert der zu dem Sondervermögen 
gehörenden Vermögensgegenstände
(Inventarwert) zu den in Absatz 5 
genannten Zeitpunkten ermittelt 
und durch die Zahl der umlaufenden 
Anteile geteilt (Anteilwert). Werden 
gemäß § 11 Abs. 2 unterschiedliche 
Anteilklassen für das Sondervermö-
gen eingeführt, ist der Anteilwert 
sowie der Ausgabe- und Rücknahme-
preis für jede Anteilklasse gesondert 
zu ermitteln. Die Bewertung der Ver-
mögensgegenstände erfolgt gemäß 
den Grundsätzen für die Kurs- und 
Preisfeststellung, die im InvG und den 
auf dieser Grundlage erlassenen Ver-
ordnungen genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises 
kann dem Anteilwert zur Abgeltung der 
Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag 
hinzugerechnet werden. Außer dem 
Ausgabeaufschlag werden von der 
Gesellschaft weitere Beträge von den 
Zahlungen des Anteilerwerbers zur 
Deckung von Kosten nur dann verwen-
det, wenn dies die „Besonderen Ver-
tragsbedingungen“ vorsehen. 

3. Der Rücknahmepreis ist der vorbe-
haltlich eines Rücknahmeabschlages 
nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. 
Soweit in den „Besonderen Ver-
tragsbedingungen“ ein Rücknahme-
abschlag vorgesehen ist, zahlt die 
Depotbank den Anteilwert abzüglich 
des Rücknahmeabschlages an den 
Anleger und den Rücknahmeabschlag 
an die Gesellschaft aus. Die Einzelhei-
ten sind in den „Besonderen Vertrags-
bedingungen“ festgelegt. 

4. Der Abrechnungsstichtag für Anteilab-
rufe und Rücknahmeaufträge ist spä-
testens der auf den Eingang des An-
teilabrufs bzw. Rücknahmeauftrages 
folgende Wertermittlungstag. 

5. Die Ausgabe- und Rücknahmepreise 
werden börsentäglich ermittelt. An ge-
setzlichen Feiertagen, die Börsentage 
sind, sowie am 24. und 31. Dezember 
jeden Jahres können die Gesellschaft 

und die Depotbank von einer Ermitt-
lung des Wertes absehen; das Nähere 
regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten
In den „Besonderen Vertragsbedingun-
gen“ werden die Aufwendungen und die 
der Gesellschaft, der Depotbank und Drit-
ten zustehenden Vergütungen, die dem 
Sondervermögen belastet werden kön-
nen, genannt. Für Vergütungen im Sinne 
von Satz 1 ist in den „Besonderen Ver-
tragsbedingungen“ darüber hinaus anzu-
geben, nach welcher Methode, in welcher 
Höhe und auf Grund welcher Berechnung 
sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung
1. Spätestens vier Monate nach Ablauf 

des Geschäftsjahres des Sonderver-
mögens macht die Gesellschaft einen 
Jahresbericht einschließlich Ertrags- 
und Aufwandsrechnung gemäß §§ 44 
Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

2. Spätestens zwei Monate nach der 
Mitte des Geschäftsjahres macht die 
Gesellschaft einen Halbjahresbericht 
gemäß §§ 44 Abs. 2, 79 Abs. 1 und 2 
InvG bekannt.

3. Wird das Recht, das Sondervermö-
gen während des Geschäftsjahres auf 
eine andere Kapitalanlagegesellschaft 
zu übertragen, wahrgenommen, so 
hat die Gesellschaft auf den Übertra-
gungsstichtag einen Zwischenbericht 
zu erstellen, der den Anforderungen 
an einen Jahresbericht gemäß §§ 44 
Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 InvG ent-
spricht.

4. Die Berichte sind bei der Gesellschaft 
und der Depotbank und weiteren Stel-
len, die im Verkaufsprospekt anzuge-
ben sind, erhältlich; sie werden ferner 
im elektronischen Bundesanzeiger be-
kannt gemacht. 

§ 16 Kündigung und Abwicklung des 
Sondervermögens
1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung 

des Sondervermögens mit einer Frist 
von mindestens sechs Monaten durch 
Bekanntmachung im elektronischen 
Bundesanzeiger und darüber hinaus 
im Jahresbericht oder Halbjahresbe-
richt kündigen.

2. Die Gesellschaft ist verpfl ichtet, die 
Verwaltung des Sondervermögens auf 
Verlangen der Bundesanstalt zu kündi-
gen, wenn das Sondervermögen nach 
Ablauf von vier Jahren seit seiner Bil-
dung ein Volumen von 150 Millionen 
Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kün-
digung erlischt das Recht der Ge-
sellschaft, das Sondervermögen zu 
verwalten. In diesem Falle geht das 
Sondervermögen auf die Depotbank 
über, die es abzuwickeln und den 
Liquidationserlös an die Anleger zu 
verteilen hat. Für die Zeit der Ab-
wicklung kann die Depotbank die der 
Gesellschaft zustehende Vergütung 
beanspruchen. 

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an 
dem ihr Verwaltungsrecht nach Maß-
gabe des § 38 InvG erlischt, einen Auf-
lösungsbericht zu erstellen, der den 
Anforderungen an einen Jahresbericht 
nach §§ 44 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 
InvG entspricht.

§ 17 Änderungen der Vertrags-
bedingungen
1. Die Gesellschaft kann die Vertragsbe-

dingungen ändern.
2. Änderungen der Vertragsbedingungen, 

einschließlich des Anhanges zu den 
„Besonderen Vertragsbedingungen“, 
mit Ausnahme der Regelungen zu den 
Aufwendungen und den der Gesell-
schaft, der Depotbank und Dritten zu-
stehenden Vergütungen, die zu Lasten 
des Sondervermögens gehen (§ 43 
Abs. 2 Satz 1 i.V.m. § 41 Abs. 1 Satz 1 
InvG), bedürfen der vorherigen Geneh-
migung durch die Bundesanstalt. So-
weit die Änderungen nach Satz 1 Anla-
gegrundsätze des Sondervermögens 
betreffen, bedürfen sie der vorherigen 
Zustimmung des Aufsichtsrates der 
Gesellschaft.

3. Sämtliche vorgesehenen Änderungen 
werden im elektronischen Bundes-
anzeiger und darüber hinaus in einer 
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- 
oder Tageszeitung oder in den im Ver-
kaufsprospekt bezeichneten elektroni-
schen Informationsmedien mit einem 
Hinweis auf ihr Inkrafttreten bekannt 
gemacht und treten – mit Ausnahme 
der Änderungen nach Absätzen 4 und 
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5 – frühestens am Tag nach ihrer Be-
kanntmachung im elektronischen Bun-
desanzeiger in Kraft.

4. Änderungen von Regelungen zu den 
Aufwendungen und den der Gesell-
schaft, der Depotbank und Dritten zu-
stehenden Vergütungen (§ 41 Abs. 1 
Satz 1 InvG) treten sechs Monate 
nach Bekanntmachung in Kraft, falls 
nicht mit Zustimmung der Bundesan-
stalt ein früherer Zeitpunkt bestimmt 
wird. Die Bekanntmachung erfolgt ge-
mäß Absatz 3. 

5. Änderungen der bisherigen Anlage-
grundsätze des Sondervermögens 
treten sechs Monate nach Bekannt-
machung in Kraft. Die Veröffentlichung 
erfolgt gemäß Absatz 3. 

§ 18 Erfüllungsort, Gerichtsstand
1. Erfüllungsort ist der Sitz der Gesell-

schaft.
2. Hat der Anleger im Inland keinen allge-

meinen Gerichtsstand, so ist der Sitz 
der Gesellschaft Gerichtsstand.
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 Besondere 
 Vertragsbedingungen

Besondere Vertragsbedingungen

zur Regelung des Rechtsverhältnisses 
zwischen den Anlegern und der 

AXA Investment Managers 

Deutschland GmbH, Köln,

(nachstehend „Gesellschaft“ genannt) 
für das von der Gesellschaft aufgelegte 
Immobilien-Sondervermögen

AXA Immosolutions.

Diese „Besonderen Vertragsbedingun-
gen“ gelten nur in Verbindung mit den 
für Immobilien-Sondervermögen von der 
Gesellschaft aufgestellten „Allgemeinen 
Vertragsbedingungen“. 

 Depotbank

§ 1 Depotbank*)

Depotbank für das Sondervermögen ist 
das Bankhaus Sal. Oppenheim jr. & Cie. 
Kommanditgesellschaft auf Aktien, mit 
Sitz in Köln.

Anlagegrundsätze und 
 Anlagegrenzen

§ 2 Immobilien
1. Die Gesellschaft darf für das Son-

dervermögen folgende Immobilien im 
gesetzlich zulässigen Rahmen (§ 67 
Abs. 1 und Abs. 2 InvG) erwerben: 
a) Mietwohngrundstücke, Geschäfts-

grundstücke und gemischt genutz-
te Grundstücke;

b) Grundstücke im Zustand der Be-
bauung bis zu 20 % des Wertes des 
Sondervermögens;

c) unbebaute Grundstücke, die für 
eine alsbaldige eigene Bebauung 
nach Maßgabe des Buchstaben a) 
bestimmt und geeignet sind, bis zu 
20 % des Wertes des Sondervermö-
gens;

d) Erbbaurechte unter den Vorausset-
zungen der Buchstaben a) bis c);

e) andere Grundstücke und andere
Erbbaurechte sowie Rechte in 
Form des Wohnungseigentums, Teil-
eigen tums, Wohnungserbbaurechts 
und Teilerbbaurechts bis zu 15 % 
des Wertes des Sondervermögens;

f) Nießbrauchrechte an Grundstücken 
nach Maßgabe des Buchstaben a), 

die der Erfüllung öffentlicher Aufga-
ben dienen, bis zu 10% des Wertes 
des Sondervermögens.

2. Die Gesellschaft darf Vermögens-
gegenstände im Sinne von Abs. 1 
außerhalb eines Vertragsstaates 
des Abkommens über den Europä-
ischen Wirtschaftsraum erwerben, 
wenn die gesetzlichen Vorausset-
zungen des § 67 Abs. 3 InvG erfüllt 
sind. In einem Anhang, der Be-
standteil dieser „Besonderen Ver-
tragsbedingungen“ ist, sind der be-
treffende Staat und der Anteil am 
Wert des Sondervermögens, der in 
diesem Staat höchstens angelegt 
werden darf, anzugeben.

3. Bei der Berechnung des Wertes 
des Sondervermögens für die ge-
setzlichen und vertraglichen Anlage -
grenzen gemäß Abs. 1 Buchstaben 
b), c) e) und f) sowie Abs. 2 sind die 
aufgenommenen Darlehen nicht zu 
berücksichtigen.

§ 3 Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften 
1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich 

zulässigen Rahmen (§§ 68 bis 72 
InvG) Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erwerben, deren Un-
ternehmensgegenstand im Gesell-
schaftsvertrag oder in der Satzung auf 
Tätigkeiten beschränkt ist, welche die 
Gesellschaft für das Sondervermögen 
ausüben darf. Die Immobilien-Gesell-
schaft darf nach dem Gesellschafts-
vertrag oder der Satzung nur Vermö-
gensgegenstände im Sinne von § 2 
sowie die zur Bewirtschaftung der Ver-
mögensgegenstände erforderlichen 
Gegenstände erwerben. Die Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften 
sind bei den Anlagebeschränkungen 
nach § 2 und bei der Berechnung der 
dabei geltenden gesetzlichen Grenzen 
zu berücksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft 
ein Darlehen gemäß § 4 Abs. 4 Satz 
3 der „Allgemeinen Vertragsbedin-
gungen“ gewährt wird, hat die Gesell-
schaft sicherzustellen, dass
a) die Darlehensbedingungen markt-

gerecht sind,
b) das Darlehen ausreichend be-

sichert ist,

c) bei einer Veräußerung der Beteili-
gung die Rückzahlung des Darle-
hens innerhalb von sechs Monaten 
nach Veräußerung vereinbart ist,

d) die Summe der für Rechnung des 
Sondervermögens einer Immobilien-
Gesellschaft insgesamt gewährten 
Darlehen 50 % des Wertes der von 
der Immobilien-Gesellschaft gehal-
tenen Immobilien nicht übersteigt,

e)  die Summe der für Rechnung des 
Sondervermögens den Immobilien-
Gesellschaften insgesamt gewähr-
ten Darlehen 25 % des Wertes des 
Sondervermögens nicht übersteigt. 
Bei der Berechnung der Grenze 
sind die aufgenommenen Darlehen 
nicht abzuziehen.

§ 4 Belastung mit einem Erbbaurecht
1.  Die Gesellschaft darf Grundstücke 

des Sondervermögens im Sinne des 
§ 2 Abs. 1 Buchstaben a), b), c) und 
e) mit Erbbaurechten belasten, so-
fern der Wert des Grundstücks, an 
dem ein Erbbaurecht bestellt werden 
soll, zusammen mit dem Wert der 
Grundstücke, an denen bereits Erb-
baurechte bestellt wurden, 10 % des 
Wertes des Sondervermögens nicht 
übersteigt. Bei der Berechnung des 
Wertes des Sondervermögens sind 
die aufge-nommenen Darlehen nicht 
zu berücksichtigen. 

2.  Diese Belastungen dürfen nur erfol-
gen, wenn unvorhersehbare Umstände 
die ursprünglich vorgesehene Nutzung 
des Grundstückes verhindern oder 
wenn dadurch wirtschaftliche Nach-
teile für das Sondervermögen vermie-
den werden, oder wenn dadurch eine 
wirtschaftlich sinnvolle Verwertung 
ermöglicht wird.

§ 5 Höchstliquidität
1.  Bis zu 49 % des Wertes des Sonder-

vermögens dürfen in Anlagen gemäß 
§ 6 Abs. 2 der „Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen“ gehalten werden 
(Höchstliquidität). Bei der Berechnung 
dieser Grenze sind folgende gebun-
dene Mittel abzuziehen:
■ die zur Sicherstellung einer ord-

nungsgemäßen laufenden Bewirt-
schaftung benötigten Mittel;

*) Die in § 1 (Depotbank) abgedruckte Regelung wurde mit Wirkung zum 08.07.2014 durch die am Anfang dieses Verkaufsprospektes wiedergegebene Regelung ersetzt.
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■ die für die nächste Ausschüttung 
vorgesehenen Mittel;

■ die zur Erfüllung von Verbindlichkei-
ten aus rechtswirksam geschlos-
senen Grundstückskaufverträgen, 
aus Darlehensverträgen, die für 
die bevorstehenden Anlagen in 
bestimmten Immobilien und für 
bestimmte Baumaßnahmen erfor-
derlich werden, sowie aus Bauver-
trägen erforderlichen Mittel, sofern 
die Verbindlichkeiten in den folgen-
den zwei Jahren fällig werden.

2.  Die Vermögensgegenstände des 
 Sondervermögens gemäß Absatz 1 
können auch auf Fremdwährung lau-
ten. 

§ 6 Währungsrisiko
Die für Rechnung des Sondervermögens 
gehaltenen Vermögensgegenstände dür-
fen nur insoweit einem Währungsrisiko 
unterliegen, als der Wert der einem sol-
chen Risiko unterliegenden Vermögens-
gegenstände 30 % des Wertes des Son-
dervermögens nicht übersteigt.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck
1.  Die Gesellschaft kann im Rahmen der 

Verwaltung des Sondervermögens De-
rivate einsetzen. Sie darf – der Art und 
dem Umfang der eingesetzten Deriva-
te entsprechend – zur Ermittlung der 
Auslastung der nach § 51 Abs. 2 InvG 
festgesetzten Marktrisikogrenze für 
den Einsatz von Derivaten entweder 
den einfachen oder den qualifi zierten 
Ansatz im Sinne der DerivateV nutzen. 
Das Nähere regelt der Verkaufspros-
pekt. 

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen 
Ansatz nutzt, darf sie nur in Derivate 
investieren, die von Vermögensge-
genständen, die gemäß § 6 Abs. 2 
Buchstaben b) bis f) der „Allgemei-
nen Vertragsbedingungen“ und von 
Immobilien, die gemäß § 2 Abs. 1 
erworben werden dürfen, abgeleitet 
sind. Hierbei beschränkt sie sich ent-
sprechend § 6 Abs. 2 der DerivateV 
darauf, ausschließlich die folgenden 
Grundformen von Derivaten oder Kom-
binationen aus diesen Derivaten oder 
Kombinationen aus Vermögensgegen-
ständen, die für das Sondervermögen 
erworben werden dürfen, mit diesen 

Derivaten im Sondervermögen einzu-
setzen:
a)  Terminkontrakte auf Vermögensge-

genstände gemäß § 6 Abs. 2 Buch-
staben b) bis f) der „Allgemeinen 
Vertragsbedingungen“ sowie auf 
Im-mobilien gemäß § 2 Abs. 1, Zins-
sätze, Wechselkurse oder Währun-
gen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf 
Vermögensgegenstände gemäß § 6
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der 

„Allgemeinen Vertragsbedingungen“ 
sowie auf Immobilien gemäß § 2 
Abs. 1, Zinssätze, Wechselkurse 
oder Währungen und auf Termin-
kontrakte nach Buchstabe a), wenn 
sie die folgenden Eigenschaften 
aufweisen:
aa)  eine Ausübung ist entweder 

während der gesamten Lauf-
zeit oder zum Ende der Laufzeit 
möglich und

bb)  der Optionswert hängt zum Aus-
übungszeitpunkt linear von der 
positiven oder negativen Diffe-
renz zwischen Basispreis und 
Marktpreis des Basiswerts ab 
und wird null, wenn die Diffe-
renz das andere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Währungsswaps oder 
Zins-Währungsswaps;

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

e) Credit Default Swaps auf Ver-
mögensgegenstände gemäß § 6 
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der 

„Allgemeinen Vertragsbedingungen“ 
sowie auf Immobilien gemäß § 2 
Abs. 1, sofern sie ausschließlich 
und nachvoll-ziehbar der Absiche-
rung des Kreditrisikos von genau 
zuordenbaren Vermögensgegen-
ständen des Sondervermögens 
dienen.

 Dabei darf der nach Maßgabe von 
§ 16 DerivateV zu ermittelnde An-
rechnungsbetrag des Sondervermö-
gens für das Zins- und Aktienkurs-
risiko oder das Währungskursrisiko 
zu keinem Zeitpunkt das Zweifache 
des Wertes des Sondervermögens 
übersteigen. 

3.  Terminkontrakte, Optionen oder 
Optionsscheine auf Investmentanteile 
gemäß § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der 

„Allgemeinen Vertragsbedingungen“ 
dürfen nicht abgeschlossen werden.

4. Sofern die Gesellschaft den qualifi -
zierten Ansatz nutzt, darf sie – vor-
behaltlich eines geeigneten Risiko-
managementsystems – in jegliche 
Derivate investieren, die von Vermö-
gensgegenständen, die gemäß § 6 
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der „All-
gemeinen Vertragsbedingungen“ und 
von Immobilien, die gemäß § 2 Abs. 1 
erworben werden dürfen, oder von 
Zinssätzen, Wechselkursen oder 
Währungen, abgeleitet sind. Hierzu 
zählen insbesondere Optionen, Fi-
nanzterminkontrakte und Swaps so-
wie Kombinationen hieraus. Dabei 
darf der dem Sondervermögen zu-
zuordnende potenzielle Risikobetrag 
für das Marktrisiko zu keinem Zeit-
punkt das Zweifache des potenziellen 
Risikobetrags für das Marktrisiko des 
zugehörigen Vergleichsvermögens ge-
mäß § 9 der DerivateV übersteigen.

5.  Unter keinen Umständen darf die Ge-
sellschaft bei diesen Geschäften von 
den in den „Allgemeinen und Beson-
deren Vertragsbedingungen“ oder in 
dem Verkaufsprospekt genannten An-
lagegrundsätzen und -grenzen abwei-
chen. 

6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum 
Zwecke der Absicherung einset-zen.

7.  Bei der Ermittlung der Marktrisikogren-
ze beim Einsatz von Derivaten darf 
die Gesellschaft nach § 7 der Deri-
vateV jederzeit vom einfachen zum 
qualifi zierten Ansatz wechseln. Der 
Wechsel zum qualifi zierten Ansatz 
bedarf nicht der Genehmigung durch 
die Bundesanstalt, die Gesellschaft 
hat den Wechsel jedoch unverzüglich 
der Bundesanstalt anzuzeigen und 
im nächstfolgenden Halbjahres- oder 
Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und 
Wertpapier-Pensionsgeschäfte
Die §§ 7 und 8 der „Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen“ sind bei den Anlage-
grundsätzen und Anlagegrenzen zu be-
rücksichtigen.
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§ 9 Anlageausschuss
Die Gesellschaft lässt sich bei der Verwal-
tung des Sondervermögens von einem
Anlageausschuss beraten.

§ 10 Anteilklassen
Alle Anteile haben gleiche Rechte; ver-
schiedene Anteilklassen gemäß § 11 
Abs. 2 der „Allgemeinen Vertragsbedin-
gungen“ werden nicht gebildet.

 Ausgabepreis, Rücknahme-
preis, Rücknahme von 
Anteilen und Kosten

§ 11 Ausgabe- und Rücknahmepreis
1. Der Ausgabeaufschlag beträgt 5 %1)  

des Anteilwertes. Es steht der Gesell-
schaft frei, einen niedrigeren Ausgabe-
aufschlag zu berechnen.

2.  Der Rücknahmeabschlag beträgt 7 %2)  
des Anteilwertes. Es steht der Ge-
sellschaft frei, auf die Erhebung eines 
Rücknahmeabschlages ganz oder teil-
weise zu verzichten. Der Rücknahme-
abschlag steht dem Sondervermögen 
zu. 

 § 12 Kosten*)

1. Die Gesellschaft erhält für die Ver-
waltung des Sondervermögens eine 
vierteljährliche Vergütung von bis zu 
0,125 %3) des zum Schluss des je-
weiligen Quartals vorhandenen Wer-
tes des Sondervermögens. Bei der 
Berechnung des Wertes des Sonder-
vermögens werden aufgenommene 
Darlehen nicht berücksichtigt. Die 
Gesellschaft ist berechtigt, hierauf 
monatlich anteilige Vorschüsse zu er-
heben.

 Darüber hinaus erhält die Gesellschaft 
für die Verwaltung des Sondervermö-
gens am Ende eines jeden Geschäfts-
jahres eine erfolgsbezogene Vergü-
tung („Performance Fee“). Maßgeblich 
für die Ermittlung dieser Performance 
Fee ist die so genannte „Ausschüt-
tungsrendite“. Zur Ermittlung der Aus-

schüttungsrendite wird das Verhältnis 
ausschüttungsfähiger Betrag zu An-
teilspreis am Beginn des Geschäfts-
jahres abzüglich der Ausschüttung im 
Geschäftsjahr berechnet. Dabei ist 
der ausschüttungsfähige Betrag der 
ordentliche und der außerordentliche 
Ertrag des Geschäftsjahres abzüglich 
des Einbehaltes dividiert durch die An-
zahl der Anteile.

 Die Formel für die Berechnung der 
Ausschüttungsrendite lautet wie folgt: 

ausschüttungsfähiger Betrag pro Anteil
x 100

Anteilspreis Anfang GJ – Ausschüttung VJ
im lfd. GJ pro Anteil

GJ = Geschäftsjahr
VJ = Vorjahr

Ergibt sich eine positive Ausschüttungs-
rendite von  
■ mehr als 4,5 % bis 5,0 %, erhält die 

Gesellschaft 10 % des Ertrages, der 
betragsmäßig dem Teil entspricht, der 
über den 4,5 % liegt, 

■ mehr als 5,0 % bis 6,0 %, erhält die 
Gesellschaft 15 % des Ertrages der 
betragsmäßig dem Teil entspricht, der 
über den 4,5 % liegt,

■ mehr als 6,0 %, erhält die Gesellschaft 
20 % des Ertrages der betragsmäßig 
dem Teil entspricht, der über den 
4,5 % liegt. 

Die Gesellschaft erhält die Performance 
Fee nur dann, wenn sich der Anteilwert 
vom letzten Tag des vorangegangenen 
Geschäftsjahres zum letzten Tag des 
aktuellen Geschäftsjahres unter Hinzu-
rechnung der zwischenzeitlich ausge-
schütteten Beträge um mehr als 5,0 % 
positiv entwickelt hat. 
Die Performance-Fee ist auf maximal den 
die 5 % übersteigenden Betrag begrenzt.
Die Performance Fee wird zum Ende des 
Geschäftsjahres entnommen.   
2.  Werden für das Sondervermögen Im-

mobilien erworben, bebaut, umgebaut 
oder veräußert, kann die Gesellschaft 
jeweils eine einmalige Vergütung bis 
zur Höhe von 1,0 %4) des Kaufpreises 
bzw. der Baukosten beanspruchen. Be-
fi nden sich die Immobilien außerhalb 

der Mitgliedstaaten der Europäischen 
Union bzw. der Vertragsstaaten des 
Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum, kann die Vergütung 
bis zu 1,50 %5) des Kaufpreises bzw. 
der Baukosten betragen. Bei von der 
Gesellschaft für das Sondervermögen 
durchgeführten Projektentwicklungen
kann eine Vergütung von bis zu 
2,00 %6) der Baukosten erhoben wer-
den.   

3. Die Depotbank erhält für ihre Tätigkeit 
eine monatliche Vergütung von bis zu 
1/12 von 0,05 %7) des zum jeweiligen 
Monatsende vorhandenen Wertes 
des Sondervermögens. Bei der Be-
rechnung des Wertes des Sonderver-
mögens werden aufgenommene Darle-
hen nicht berücksichtigt.

4. Neben den vorgenannten Vergütungen 
gehen die folgenden Aufwendungen zu 
Lasten des Sondervermögens:
a)  im Zusammenhang mit dem Erwerb, 

der Bebauung, der Veräußerung 
und der Belastung von Immobilien 
entstehende Nebenkosten (ein-
schließlich Steuern), unabhängig 
von einem tatsächlichen Zustande-
kommen des Erwerbs, der Bebau-
ung, der Veräußerung und der Be-
lastung von Immobilien;

b)  bei der Verwaltung von Immobili-
en entstehende Fremdkapital- und 
Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Instandhaltungs-, Betriebs-, 
Beratungs- und Rechtsverfolgungs-
kosten);

c)  Kosten für die Steuerberatung des 
Sondervermögens;

d)  im Zusammenhang mit dem Erwerb 
und der Veräußerung von sonsti-
gen Vermögensgegenständen ent-
stehende Kosten;

e)  bankübliche Depotgebühren;
f)  Kosten des Sachverständigenaus-

schusses und anderer Sachver-
ständiger;

g)  Kosten für den Druck und Versand 
der für die Anleger bestimmten Jah-
res- und Halbjahresberichte;

1) Zurzeit 5,0 %
2) Zurzeit: 3,0 % im ersten Jahr nach Anteilerwerb: 2 % im zweiten Jahr nach Anteilerwerb; 1 % im dritten Jahr nach Anteilerwerb; 0 % ab dem vierten Jahr nach Anteilerwerb.

Dabei gelten bei mehreren zeitversetzten Anteilserwerben die zuerst erworbenen Anteile als zuerst veräußert (sog. „First in, First out – Prinzip”). Abweichend von der vorstehenden Staffelung und ohne 
Rücksicht auf die Haltedauer kann die Gesellschaft den maximalen Rückgabeabschlag in Höhe von 7 % des Anteilwertes erheben, wenn die Rückgabe der Anteile der Gesellschaft nicht mindestens 
20 Bankarbeitstage (maßgeblich ist der Bankenplatz Köln) im Voraus schriftlich angekündigt wurde.

3) Zurzeit 0,125 % 4) Zurzeit 1,0% 5) Zurzeit 1,5 %        6) Zurzeit 2,0 %
7) Zurzeit: 0,045 % bei einem Fondsvolumen bis 500 Mio.; 0,030 % bei einem Fondsvolumen über 500 Mio. bis 1 Mrd. Euro; 0,022 % bei einem Fondsvolumen über 1 Mrd. bis 1,5 Mrd. Euro; 0,020 % bei 

einem Fondsvolumen über 1,5 Mrd. Euro. Alle vorgenannten Beträge sind Netto-Beträge, d. h. sie verstehen sich zuzüglich ggf. anfallender gesetzlicher Umsatzsteuer.
 *) Die in § 12 (Kosten) abgedruckte Regelung wurde mit Wirkung zum 01.07.2014 durch die am Anfang dieses Verkaufsprospektes wiedergegebene Kostenregelung ersetzt. 
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h) Kosten der Bekanntmachung der 
Jahres- und Halbjahresberichte, der 
Ausgabe- und Rücknahmepreise 
und ggf. der Ausschüttungen und 
des Aufl ösungsberichtes;

i) Kosten für die Prüfung des Sonder-
vermögens durch den Abschluss-
prüfer sowie die Kosten für die 
Bekanntmachung der Besteue-
rungsgrundlagen und der Beschei-
nigung, dass die steuerlichen 
Angaben nach den Regeln des 
deutschen Steuerrechts ermittelt 
wurden;

j) im Zusammenhang mit den Kosten 
der Verwaltung und Verwahrung 
eventuell entstehende Steuern.

k) ab sechs Monate nach Wiederauf-
nahme der Rücknahme von Anteil-
scheinen ergänzend: Kosten für die 
Information der An leger des Son-
dervermögens mittels eines dauer-
haften Datenträgers, mit Ausnahme 
der Informationen über Fondsver-
schmelzungen und mit Ausnahme 
der Informationen über Maßnahmen 
im Zusammenhang mit Anlagegrenz-
verletzungen oder Berechnungsfeh-
lern bei der Anteilwertermittlung.

5.  Die Regelungen der Absätze 2 und 
4 gelten entsprechend für die von 
der Gesellschaft für Rechnung des 
Sondervermögens unmittelbar gehal-
tenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und deren Immobilien. 
Für die Berechnung der Vergütung der 
Gesellschaft im Sinne des Absatz 2 
ist Folgendes zugrunde zu legen: Im 
Falle des Ankaufs und Verkaufs einer 
Immobilie durch eine Immobilien-Ge-
sellschaft der Kaufpreis der Immobilie, 
im Falle des Ankaufs und Verkaufs 
einer Immobilien-Gesellschaft, der 
Kaufpreis der Anteile an der Immobi-
lien-Gesellschaft zuzüglich der in der 
Immobilien-Gesellschaft vorhandenen 
Verbindlichkeiten vor Abschluss des 
Kaufvertrages über die Anteile, antei-
lig in Höhe der Beteiligungsquote des 
Sondervermögens an der Immobilien-
Gesellschaft, soweit diese Verbind-
lichkeiten nicht im Rahmen des An-
kaufs oder Verkaufs abgelöst werden. 
Aufwendungen nach Absatz 4 sind 
anteilig in Höhe der Beteiligungsquo-
te des Sondervermögens anzusetzen. 

Abweichend hiervon gehen Aufwen-
dungen nach Absatz 4, die bei der 
Immobilien-Gesellschaft aufgrund von 
speziellen Anforderungen des InvG 
entstehen, nicht anteilig, sondern in 
vollem Umfang zu Lasten des Sonder-
vermögens. 

6. Vergütungen für Dienstleistungen im 
Bereich Anlageberatung und Anlage-
management, die für das Sonder-
vermögen von mit der Gesellschaft 
verbundenen Unternehmen erbracht 
werden, darf die Gesellschaft dem 
Sondervermögen belasten, jedoch 
maximal nur bis zur Höhe der in Ab-
satz 1 und Absatz 2 festgelegten Ver-
gütungen. Die Gesellschaft reduziert 
die ihr nach Absatz 1 und Absatz 2 
zustehenden Vergütungen um die den 
verbundenen Unternehmen zustehen-
den Beträge.   

7. Soweit die Gesellschaft dem Sonder-
vermögen eigene Aufwendungen nach 
Absatz 4 belastet, müssen diese bil-
ligem Ermessen entsprechen. Diese 
Aufwendungen werden in den Jahres-
berichten aufgegliedert ausgewiesen.  

8.  Die Gesellschaft hat im Jahresbericht 
und im Halbjahresbericht den Betrag 
der Ausgabeaufschläge und Rück-
nahmeabschläge offen zu legen, die 
dem Sondervermögen im Berichts-
zeitraum für den Erwerb und die Rück-
nahme von Anteilen im Sinne des § 50 
InvG berechnet worden sind. Beim Er-
werb von Anteilen, die direkt oder indi-
rekt von der Gesellschaft selbst oder 
einer anderen Gesellschaft verwal-
tet werden, mit der die Gesellschaft 
durch eine wesentliche unmittelbare 
oder mittelbare Beteiligung verbunden 
ist, darf die Gesellschaft oder die an-
dere Gesellschaft für den Erwerb und 
die Rücknahme keine Ausgabeauf-
schläge und Rücknahmeabschläge be-
rechnen. Die Gesellschaft hat im Jah-
resbericht und im Halbjahresbericht 
die Vergütung offen zu legen, die dem 
Sondervermögen von der Gesellschaft 
selbst, von einer anderen Kapitalan-
lagegesellschaft, einer Investment-
Aktiengesellschaft mit veränderlichem 
Kapital oder einer anderen Gesell-
schaft, mit der die Gesellschaft durch 
eine wesentliche unmittelbare oder 
mittelbare Beteiligung verbunden ist 

oder einer ausländischen Investment-
Gesellschaft, einschließlich ihrer Ver-
waltungsgesellschaft als Verwaltungs-
vergütung für die im Sondervermögen 
gehaltenen Anteile berechnet wurde. 

Ertragsverwendung und 
Geschäftsjahr

§ 13 Ausschüttung
1.  Die Gesellschaft schüttet grundsätz-

lich die während des Geschäftsjahres 
für Rechnung des Sondervermögens 
angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Erträge aus den 
Immobilien und dem sonstigen Ver-
mögen – unter Berücksichtigung des 
zugehörigen Ertragsausgleichs – aus. 

2.  Von den nach Abs. 1 ermittelten Erträ-
gen müssen Beträge, die für künftige 
Instandsetzungen erforderlich sind, 
einbehalten werden. Für den Ausgleich 
von Wertminderungen der Immobilien 
werden keine Beträge einbehalten. 

3.  Veräußerungsgewinne – unter Berück-
sichtigung des zugehörigen Ertrags-
ausgleichs – und Eigengeldverzinsung 
für Bauvorhaben, soweit sie sich in 
den Grenzen der ersparten marktüb-
lichen Bauzinsen hält, können eben-
falls zur Ausschüttung herangezogen 
werden.

4.  Ausschüttbare Erträge gemäß den 
Absätzen 1 bis 3 können zur Aus-
schüttung in späteren Geschäftsjah-
ren insoweit vorgetragen werden, als 
die Summe der vorgetragenen Erträge
15 % des jeweiligen Wertes des Son-
dervermögens zum Ende des Ge-
schäftsjahres nicht übersteigt. Erträ-
ge aus Rumpfgeschäftsjahren können 
vollständig vorgetragen werden.

5.  Im Interesse der Substanzerhaltung 
können Erträge teilweise, in Sonder-
fällen auch vollständig zur Wieder-
anlage im Sondervermögen bestimmt 
werden.

6.  Die Ausschüttung erfolgt jährlich un-
mittelbar nach Bekanntmachung des 
Jahresberichts.

§ 14 Geschäftsjahr
Das Geschäftsjahr des Sondervermö-
gens beginnt am 01.05. und endet am 
30.04.
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 Anhang zu den Besonderen 
Vertragsbedingungen

Liste der Staaten außerhalb des EWR 
 gemäß § 2 Absatz 2 der „Besonderen 
Vertragsbedingungen“ in denen nach vor-
heriger Prüfung der Erwerbsvoraussetzun-
gen durch die Gesellschaft Immobilien 
für das Immobilien-Sondervermögen AXA 
Immosolutions erworben werden dürfen.

Staat Erwerb bis zu 
% des Sonder-
vermögens

Albanien 20 %
Bosnien Herzegowina 20 %
Kroatien 20 %
Mazedonien 20 %
Monaco 20 %
Montenegro 10 %
Russische Föderation 20 %
Schweiz 20 %
Serbien 10 %
Ukraine 20 %
Weißrussland 20 %
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