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ImmoWert

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem ImmoWert
erfolgt auf der Grundlage des Verkaufsprospekts, der
wesentlichen Anlegerinformationen, der ,Allgemeinen
Anlagebedingungen® in Verbindung mit den ,Beson-
deren Anlagebedingungen® in der jeweils geltenden
Fassung sowie dem sog. Anteilskauf- und Ubertra-
gungsvertrages bzw. Ubertragungsvertrag bzw. Zeich-
nungsschein. Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen*
und die ,Besonderen Anlagebedingungen® sind am
Ende dieses Verkaufsprospektes abgedruckt.

Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen” und ,Besonde-
ren Anlagebedingungen” sind bei der Kapitalverwal-
tungsgesellschaft AXA Investment Managers Deutsch-
land GmbH, Im MediaPark 8a, 50670 Koln, auf der
Homepage der Gesellschaft (www.axa-im.de) sowie
bei dem exklusiven Vertriebspartner LIGA Bank eG,
Dr. Theobald-Schrems-Straf’e 3, 93055 Regensburg
kostenlos erhaltlich. Dieser Verkaufsprospekt ist dem
am Erwerb eines Anteils an dem ImmoWert Interes-
sierten zusammen mit den wesentlichen Anleger-
informationen und dem letzten veroffentlichten Jah-
resbericht sowie dem ggf. nach dem Jahresbericht
veroffentlichten Halbjahresbericht rechtzeitig vor
Vertragsschluss in der geltenden Fassung kosten-
los zur Verfugung zu stellen. Der am Erwerb eines
Anteils Interessierte ist zudem tiber den jingsten
Nettoinventarwert des ImmoWert zu informieren.
Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte
oder Erklarungen dirfen nicht abgegeben werden.
Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinf-
ten oder Erklarungen, welche nicht in dem Verkaufs-
prospekt oder den wesentlichen Anlegerinformationen
enthalten sind, erfolgt ausschliefllich auf Risiko des
Kaufers. Der Verkaufsprospekt wird erganzt durch den
jeweils letzten Jahresbericht und dem ggf. nach dem
Jahresbericht veroffentlichten Halbjahresbericht.

Die AXA Investment Managers Deutschland GmbH
und das Sondervermogen ImmoWert sind und wer-
den nicht gemaf} dem United States Investment Com-
pany Act von 1940 in seiner giiltigen Fassung regis-
triert. Die Anteile des Sondervermogens sind und
werden nicht gemafl dem United States Securities
Act von 1933 in seiner giiltigen Fassung oder nach
den Wertpapiergesetzen eines Bundesstaates der
Vereinigten Staaten von Amerika registriert. Anteile
des ImmoWert diirfen weder in den Vereinigten Staa-
ten noch einer US-Person oder auf deren Rechnung
angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von An-
teilen Interessierte missen ggf. darlegen, dass sie
keine US-Person sind und Anteile weder im Auftrag
von US-Personen erwerben noch an US-Personen
weiterverauflern. Zu den US-Personen zahlen natur-
liche Personen, wenn sie ihren Wohnsitz in den Ver-

4 = VERKAUFSPROSPEKT ImmoWert

einigten Staaten haben. US-Personen kdnnen auch
Personen- oder Kapitalgesellschaften sein, wenn sie
etwa gemafl den Gesetzen der USA bzw. eines US-
Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung
gegriindet werden.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Gesellschaft und
Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen
wird deutsches Recht zugrunde gelegt. Gemaf § 19
der ,Aligemeinen Anlagebedingungen“ Gerichtsstand
fir Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis ist der
Sitz der Gesellschaft, sofern der Anleger keinen all-
gemeinen Gerichtsstand im Inland hat. Anleger die
Verbraucher sind (siehe nachstehende Definition) und
in einem anderen EU-Staat wohnen, konnen auch vor
einem zustandigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage
erheben. Laut § 303 Absatz 1 KAGB sind samtliche
Verodffentlichungen und Werbeschriften in deutscher
Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Uber-
setzung zu versehen. Die Gesellschaft wird ferner
die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in
deutscher Sprache flihren.

Die AXA Investment Managers Deutschland GmbH
hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungsverfahren
vor einer Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet.
Bei Streitigkeiten kénnen Verbraucher die Ombuds-
stelle fir Investmentfonds des BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V. Manage-
ment e.V. als zustandige Verbraucherschlichtungs-
stelle (im Folgenden ,BVI“) anrufen. Die Gesellschaft
nimmt an dem Verfahren dieser Schlichtungsstelle
teil.

Die Kontaktdaten der ,Ombudsstelle fiir Investment-
fonds* lauten:

Biiro der Ombudsstelle des BVI
Bundesverband Investment und

Asset Management e.V.

Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

Email: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Verbraucher sind naturliche Personen, die in den
ImmoWert zu einem Zweck investieren, der tiberwie-
gend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbstandi-
gen beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann,
die also zu Privatzwecken handeln.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschrif-
ten des Burgerlichen Gesetzbuches betreffend Fern-
absatzvertrage Uber Finanzdienstleistungen kénnen
sich Verbraucher auch an die Schlichtungsstelle



der Deutschen Bundesbank, Postfach 111232 in
60047 Frankfurt, Tel.: 069/2388-1907 oder -19 06,
Fax: 069/2388-1919, schlichtung@bundesbank.de,
wenden. Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von
einem Schiedsverfahren unberihrt.

Kommt der Kauf von Anteilen an offenen Invest-
mentvermoégen aufgrund miindlicher Verhandlungen
aufierhalb der standigen Geschaftsraume desjenigen
zustande, der die Anteile verkauft oder den Verkauf
vermittelt hat, hat der Kaufer das Recht, seine Kauf-
erklarung in Textform und ohne Angabe von Griinden
innerhalb einer Frist von zwei Wochen schriftlich zu
widerrufen. Uber das Recht zum Widerruf wird der
Kaufer in der Durchschrift der Kaufabrechnung be-
lehrt. Das Widerrufsrecht besteht auch dann, wenn
derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf
vermittelt, keine standigen Geschaftsraume hat.

Ein Widerrufsrecht besteht nicht, wenn der Verkaufer
nachweist, dass (i) entweder der Kaufer keine natur-
liche Person ist, die das Rechtsgeschaft zu einem
Zweck abschliefit, der nicht ihrer beruflichen Tatigkeit
zugerechnet werden kann (Verbraucher), oder (ii) es
zur Verhandlung auf Initiative des Kaufers gekommen
ist, d. h. er den Kaufer zu den Verhandlungen aufgrund
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vorhergehender Bestellung des Kaufers aufgesucht
hat. Bei Vertragen, die ausschliefllich Giber Fernkom-
munikationsmittel (z. B. Briefe, Telefonanrufe, E-Mails)
zustande gekommen sind (Fernabsatzvertrage) be-
steht kein Widerrufsrecht.

Die zum Sondervermogen gehorenden Vermogens-
gegenstande stehen gemafl § 245 KAGB im Eigen-
tum der Gesellschaft, die sie treuhanderisch fir die
Anleger verwaltet. Der Anleger wird durch den Erwerb
der Anteile Treugeber und hat schuldrechtliche An-
spruche gegen die Gesellschaft. Mit den Anteilen sind
keine Stimmrechte verbunden.

Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet
sich nach der Zivilprozessordnung, ggf. dem Gesetz
uber die Zwangsvollstreckung und die Zwangsver-
waltung bzw. der Insolvenzordnung. Da die Gesell-
schaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es
keiner Anerkennung inlandischer Urteile vor deren
Volistreckung.

Der jeweils giiltige Jahresbericht bzw. Halbjahres-
bericht enthalt aktuelle Angaben uber die Gremien
und das haftende Eigenkapital der Gesellschaft sowie
das haftende Eigenkapital der Verwahrstelle.

VERKAUFSPROSPEKT ImmoWert = 5



ImmoWert

FIRMENSPIEGEL
STAND 01. DEZEMBER 2017

KAPITALVERWALTUNGSGESELLSCHAFT

AXA Investment Managers Deutschland GmbH
Im MediaPark 8a, 50670 Koln

Telefon: (0221) 6505-5000

Telefax: (0221) 6505-6000

Handelsregister KoIn (HRB 6842)

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
5,14 Mio. EUR

Haftendes Eigenkapital:

5,14 Mio. EUR

(Stand 31. Dezember 2016)

GESELLSCHAFTER

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

AUFSICHTSRAT

Christof Kutscher (Aufsichtsratsvorsitzender
und unabhéngiges Mitglied des Aufsichtsrates
gem. § 18 Absatz 3 KAGB)

Jean-Christophe Ménioux
General Secretary AXA Investment Managers SA

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

GESCHAFTSFUHRUNG

Gerald W. Springer
Uwe Diehl

Sven Krumpholz
Christoph Mdlleken
Achim Stranz
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VERWAHRSTELLE

CACEIS Bank S.A. mit Sitz in 1-3, place Valhubert,
75013 Paris, France, eingetragen unter der Nummer
692 024 722 im Pariser Handelsregister,

deutsche Niederlassung

,CACEIS Bank S.A., Germany Branch*

Sitz der Niederlassung ist in der

Lilienthalallee 36, 80939 Mdiinchen

Grund-/Eigenkapital:
440 Mio. EUR (Stand: Januar 2017)

EXTERNE BEWERTER

ANKAUFSBEWERTUNG:

Karsten Hering

Dipl.-Ing., Dipl.-SV (DIA), MRICS, Chartered Surveyor,
CIS HypZert (F), von der IHK ftir Miinchen und
Oberbayern offentlich bestellter und vereidigter
Sachversténdiger flir Bewertung von bebauten

und unbebauten Grundstlicken

Carsten Ackermann, Hagen

Dipl.-Ing. Architekt, Immobilienékonom (ebs),

MRICS CIS HypZert (F), von der IHK zu Dortmund
offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger
fir Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstuicken

REGELMASSIGE BEWERTUNG:

Dipl.-SV Richard Umstatter DIA, Wiesbaden

von der IHK Wiesbaden 6ffentlich bestellter und
vereidigter Sachversténdiger flir die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grundstlicken

Dipl.-SV (DIA) Heiko Glatz, Frankfurt am Main
von der IHK Frankfurt am Main &ffentlich bestellter
und vereidigter Sachverstandiger flr die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grundstlicken

Architekt Dr.-Ing. Dipl.-Ing. Detlef Giebelen, Toénisvorst
CIS HypZert (F), MRICS, von der Architektenkammer
Nordrhein-Westfalen offentlich bestellter und
vereidigter Sachverstandiger fir Bewertung von
bebauten und unbebauten Grundstiicken
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WIRTSCHAFTSPRUFER

PricewaterhouseCoopers GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Moskauer StrafSe 19, 40227 Dlisseldorf

ZUSTANDIGE AUFSICHTSBEHORDE

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
Marie-Curie-Strae 24-28, 60439 Frankfurt

EXKLUSIVVERTRIEB

LIGA Bank eG
Dr.-Theobald-Schrems-StraRe 3, 93055 Regensburg
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Sondervermogen

Bezeichnung, Zeitpunkt der Auflegung,
Laufzeit

Das Sondervermdgen ist ein Immobilien-Sonderver-
mogen im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches
(,KAGB“). Es tragt die Bezeichnung ImmoWert. Es
wurde am 24. Oktober 2012 fur unbegrenzte Dauer
aufgelegt.

Die Kapitalverwaltungsgesellschaft AXA Investment
Managers Deutschland GmbH (nachstehend ,Gesell-
schaft” genannt) legt das bei ihr eingelegte Kapital
im eigenen Namen fur gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung
in den nach dem KAGB zugelassenen Vermogens-
gegenstanden gesondert vom eigenen Vermogen in
Form von Sondervermdégen an. Das Sondervermdgen
ImmoWert gehort nicht zur Insolvenzmasse der Ge-
sellschaft.

Der Geschaftszweck des Sondervermogens ist auf
die Kapitalanlage gemaf einer festgelegten Anlage-
strategie im Rahmen einer kollektiven Vermogens-
verwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel
beschrankt; eine operative Tatigkeit und eine aktive
unternehmerische Bewirtschaftung der gehaltenen
Vermogensgegenstande ist ausgeschlossen. In
welche Vermogensgegenstande die Gesellschaft die
Gelder der Anleger anlegen darf und welche Bestim-
mungen sie dabei zu beachten hat, ergibt sich aus
dem KAGB, den dazugehdrigen Verordnungen sowie
dem Investmentsteuergesetz (nachfolgend , InvStG*)
und den Anlagebedingungen, die das Rechtsverhalt-
nis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft
regeln. Die Anlagebedingungen umfassen einen All-
gemeinen und einen Besonderen Teil (,Allgemeine
Anlagebedingungen“ und ,Besondere Anlagebedin-
gungen®). Anlagebedingungen fur ein Investment-
vermodgen mussen vor deren Verwendung von der
Bundesanstalt flr Finanzdienstleistungsaufsicht
(,BaFin“) genehmigt werden.

Verkaufsunterlagen und
Offenlegung von Informationen
zum Risikomanagement

Der Verkaufsprospekt, die ,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen“ und ,Besonderen Anlagebedingungen®,
die wesentlichen Anlegerinformationen sowie die
aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind kos-
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tenlos erhaltlich bei der AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, Im MediaPark 8a, 50670 Kéln,
auf der Homepage der Gesellschaft (www.axa-im.de)
oder dem exklusiven Vertriebspartner LIGA Bank eG,
Dr.-Theobald-Schrems-Strae 3, 93055 Regensburg.
Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen,
das Risikomanagement dieses Sondervermogens,
die Risikomanagementmethoden und die jungsten
Entwicklungen bei den Risiken und Renditen sind
in elektronischer oder schriftlicher Form bei der
AXA Investment Managers Deutschland GmbH, Im
MediaPark 8a, 50670 Kdln erhaltlich.

AXA Investment Managers Deutschland GmbH ist
als Kapitalverwaltungsgesellschaft dazu verpflichtet,
alle Anleger gleich zu behandeln. Regulierte Anleger
bendtigen insbesondere aufgrund aufsichtsrecht-
licher Erfordernisse spezifische Informationen. Die
Gesellschaft stellt daher derzeit regelmafig verschie-
dene Dokumente elektronisch zur Verfugung. Bei
Interesse an einer regelmaRigen Zusendung dieser
Informationen kdonnen alle investierten Anleger Uber
ImmoWert@axa-im.com deren elektronischen Ver-
sand beantragen.

Anlagebedingungen und
Verfahren fur deren Anderung

Die ,Allgemeinen Anlagebedingungen® und die ,Be-
sonderen Anlagebedingungen® sind am Ende dieses
Verkaufsprospektes abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft
geandert werden. Anderungen der Anlagebedingun-
gen bedurfen der vorherigen Zustimmung durch die
BaFin. Anderungen der Anlagegrundsétze des Son-
dervermogens bedurfen zusatzlich der vorherigen Zu-
stimmung durch den Aufsichtsrat der Gesellschaft.
Sind die Anderungen der Anlagebedingungen mit
den bisherigen Anlagegrundsatzen nicht vereinbar,
kann die Gesellschaft die Anlagebedingungen nur
andern, wenn sie die Anteile des Anlegers kostenlos
in Anteile an einem Immobilien-Sondervermogen um-
tauscht, das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen
vereinbar ist, und das von der Gesellschaft oder von
einem Unternehmen, das demselben Konzern im
Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs angehort,
verwaltet wird.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundes-
anzeiger und darUber hinaus im Internet auf der
Homepage der Gesellschaft unter www.axa-im.de
bekannt gemacht. Wenn die Anderungen Vergiitun-
gen und Aufwandserstattungen betreffen, die aus
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dem Sondervermégen entnommen werden durfen,
oder die Anlagegrundsatze des Sondervermogens
oder wesentliche Anlegerrechte, werden die Anleger
auRerdem Uber ihre depotfihrenden Stellen per
dauerhaften Datentrager, etwa in Papierform oder
elektronischer Form informiert. Diese Information
umfasst die wesentlichen Inhalte der geplanten
Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte der An-
leger im Zusammenhang mit der Anderung sowie
einen Hinweis darauf, wo und auf welche Weise
weitere Informationen erlangt werden konnen.

Die Anderungen treten friihestens am Tag nach ihrer
Bekanntgabe im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der
Anderungen von Regelungen zu den Vergiitungen und
Aufwandserstattungen treten diese drei Monate nach
Bekanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft. Wenn
solche Anderungen den Anleger begiinstigen, kann
mit Zustimmung der BaFin ein frUherer Zeitpunkt be-
stimmt werden. Anderungen der bisherigen Anlage-
grundsatze des Sondervermogens treten ebenfalls
frihestens drei Monate nach Bekanntmachung in
Kraft.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fur das in diesem
Verkaufsprospekt naher beschriebene Sonderver-
mogen ist die AXA Investment Managers Deutsch-
land GmbH (nachstehend ,Gesellschaft“ genannt).
Die Gesellschaft ist eine Kapitalverwaltungsgesell-
schaft im Sinne des KAGB in der Rechtsform einer
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH). Seit
Juli 2000 lautet die Firma der Gesellschaft AXA
Investment Managers Deutschland GmbH. Die Ge-
sellschaft hat ihren Sitz in Koln.

Ursprunglich wurde die Gesellschaft am 30. April
1971 als AEGIS Allgemeine Deutsche Kapitalanlage-
gesellschaft mit beschrankter Haftung mit Sitz in
Dusseldorf gegrundet. Im April 1975 erfolgte die
Verlegung ihres Sitzes nach Koln. Im Januar 1977
erfolgte eine Umfirmierung in RHEINISCHE KAPITAL-
ANLAGEGESELLSCHAFT mit beschrankter Haftung,
die im Marz 1998 in AXA Colonia Kapitalanlage-
gesellschaft mbH und seit Juli 2000 in AXA Invest-
ment Managers Deutschland GmbH umbenannt
wurde. Die Gesellschaft darf seit Oktober 1994
neben Wertpapier-Investmentvermogen auch Geld-
markt-Investmentvermdégen, seit 7. Oktober 1998
Dachfonds und seit 6. September 1999 auch Immo-
bilien-Investmentvermogen verwalten.

Die Gesellschaft hat eine Erlaubnis als OGAW-Kapi-
talverwaltungsgesellschaft und als AlF-Kapitalverwal-
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tungsgesellschaft nach dem KAGB. Sie darf mithin
OGAW-Investmentvermogen und bestimmte Arten
von AlF-Investmentvermogen verwalten.

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschafts-
fuhrung, des Aufsichtsrates, der externen Bewerter
und Uber die Gesellschafter sowie Uber das gezeich-
nete und eingezahlte Kapital und das haftende Eigen-
kapital der Gesellschaft und der Verwahrstelle sind
im Firmenspiegel am Anfang dieses Verkaufspros-
pektes. Sich ergebende Anderungen kénnen den
regelmaRig zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahres-
berichten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die
sich durch die Verwaltung von Sondervermaogen erge-
ben, die nicht der OGAW-Richtlinie entsprechen, so-
genannte alternativen Investmentvermogen (,AlF),
und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe oder
Mitarbeiter zurlckzufUhren sind, abgedeckt durch:
Eigenmittel in Hohe von wenigstens 0,01% des
Werts der Portfolien aller verwalteten AIF, wobei
dieser Betrag jahrlich Uberpriuft und angepasst wird.
Diese Eigenmittel sind von dem angegebenen Kapi-
tal umfasst.

Verwahrstelle

Identitat der Verwahrstelle

Far das Sondervermégen ImmoWert hat mit Wirkung
zum 1. Juli 2014 CACEIS Bank Deutschland GmbH
mit Sitz in MUnchen das Amt der Verwahrstelle Uber-
nommen.

Die CACEIS Bank Deutschland GmbH wurde mit
Wirkung zum 31. Dezember 2016, 24.00, auf die
CACEIS Bank S.A. (,CACEIS Bank*) verschmolzen.
Die CACEIS Bank ist eine société anonyme (Aktien-
gesellschaft) nach franzosischem Recht mit Sitz in
1-3, place Valhubert, 75013 Paris, France, eingetra-
gen unter der Nummer 692024 722 im Pariser Han-
delsregister. Die CACEIS Bank ist Kreditinstitut und
unterliegt der Aufsicht der Europaischen Zentralbank
sowie der franzosischen Aufsichtsbehorde Autorité
de controle prudentiel et de résolution (ACPR). Sie
Ubt das Verwahrstellengeschaft in Deutschland
Uber ihre deutsche Niederlassung unter der Firma
»,CACEIS Bank S.A., Germany Branch® aus. Der
Sitz der Niederlassung ist in der Lilienthalallee 36,
80939 Milnchen. CACEIS Bank ist Teil der Crédit
Agricole Gruppe.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle finden Sie im Fir-
menspiegel am Anfang dieses Verkaufsprospektes.



Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle wurde mit der Prifung des Eigen-
tums der fUr Rechnung des Sondervermodgens tati-
gen Gesellschaft sowie der laufenden Uberwachung
des Bestandes an Immobilien, Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen nicht
verwahrfahigen Vermogensgegenstande beauftragt.
Des Weiteren ist sie mit der Verwahrung der zum
Sondervermogen gehdrenden Bankguthaben, soweit
diese nicht bei anderen Kreditinstituten angelegt
sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und In-
vestmentanteile, die im Rahmen der Liquiditatshal-
tung gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht
den Regelungen des KAGB, das eine Trennung der
Verwaltung und Verwahrung des Sondervermogens
vorsieht.

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

Im Grundbuch ist fur jede einzelne Immobilie, so-
weit sie nicht Uber eine Immobilien-Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdégens gehalten wird, ein
Sperrvermerk zugunsten der Verwahrstelle eingetra-
gen. Verfugungen Uber Immobilien ohne Zustimmung
der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. So-
fern bei auslandischen Immobilien die Eintragung
der Verfugungsbeschrankung in ein Grundbuch oder
ein vergleichbares Register nicht moglich ist, wird
die Gesellschaft die Wirksamkeit der Verflgungs-
beschrankung in anderer geeigneter Form sicher-
stellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften die Einhaltung der gesetz-
lichen Vorschriften, wie sie nachfolgend dargestellt
sind, zu Uberwachen. Verfugungen der Gesellschaft
Uber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
bedlrfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfu-
gungen der Immobilien-Gesellschaft Gber Immobilien
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sowie Anderungen des Gesellschaftsvertrages bzw.
der Satzung der Immobilien-Gesellschaft bedurfen
der Zustimmung der Verwahrstelle, sofern die Gesell-
schaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-
Gesellschaft halt.

Sie hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Ruck-
nahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den
Vorschriften des KAGB und den Anlagebedingungen
des Sondervermogens entspricht.

Sie hat dafur zu sorgen, dass bei den fur gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger getatigten Ge-
schaften der Gegenwert innerhalb der Ublichen Fris-
ten in ihre Verwahrung gelangt. Des Weiteren hat die
Verwahrstelle dafir zu sorgen, dass die Ertrage des
Sondervermoégens gemafd den Vorschriften dieses
Gesetzes und den Anlagebedingungen verwendet
werden und die zur Ausschuttung bestimmten Er-
trage ausgezahlt werden.

Unterverwahrung

Die Verwahrstelle hat zurzeit keine Verwahraufgaben
auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer) Uber-
tragen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fur alle Finanz-
instrumente, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung
von einer anderen Stelle verwahrt werden, ver-
antwortlich. Im Falle des Verlustes eines solchen
Finanzinstrumentes haftet die Verwahrstelle gegen-
Uber dem Sondervermogen und dessen Anlegern,
aufBer der Verlust ist auf Ereignisse auRerhalb des
Einflussbereichs der Verwahrstelle zurtckzuflhren.
Fir Schaden, die nicht im Verlust eines Finanz-
instrumentes bestehen, haftet die Verwahrstelle
grundsatzlich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen
nach den Vorschriften des KAGB mindestens fahr-
lassig nicht erfullt hat.

Zusatzliche Informationen

Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft den An-
legern Informationen auf dem neuesten Stand zur
Verwahrstelle und ihren Pflichten, zu den Unterver-
wahrern sowie zu moglichen Interessenkonflikten in
Zusammenhang mit der Tatigkeit der Verwahrstelle
oder der Unterverwahrer.
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Risikohinweise

Vor der Entscheidung uber den Kauf von Anteilen an
dem Sondervermoégen sollten Anleger die nachfolgen-
den Risikohinweise zusammen mit den anderen in
diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen
sorgfaltig lesen und diese bei ihrer Anlageentschei-
dung berucksichtigen. Der Eintritt eines oder meh-
rerer dieser Risiken kann fiir sich genommen oder
zusammen mit anderen Umstanden die Wertentwick-
lung des Sondervermogens bzw. der im Sonderver-
mogen gehaltenen Vermogensgegenstande nachtei-
lig beeinflussen und sich damit auch nachteilig auf
den Anteilwert auswirken.

Verauflert der Anleger Anteile an dem Sondervermo-
gen zu einem Zeitpunkt, in dem der Wert der in dem
Sondervermogen befindlichen Immobilien und sons-
tigen Vermogensgegenstande gegenuber dem Zeit-
punkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhalt
er das von ihm in das Sondervermégen investierte
Kapital nicht vollstandig zurtick. Der Anleger konnte
sein in das Sondervermogen investiertes Kapital
teilweise oder in Einzelfallen sogar ganz verlieren.
Wertzuwachse konnen nicht garantiert werden. Das
Risiko des Anlegers ist auf die angelegte Summe be-
schrankt. Eine Nachschusspflicht uber das vom An-
leger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle
des Verkaufsprospekts beschriebenen Risiken und
Unsicherheiten kann die Wertentwicklung des Son-
dervermégens durch verschiedene weitere Risiken
und Unsicherheiten beeintrachtigt werden, die derzeit
nicht bekannt sind. Die Reihenfolge, in der die nach-
folgenden Risiken aufgefiihrt werden, enthalt weder
eine Aussage uber die Wahrscheinlichkeit ihres Ein-
tritts noch liber das Ausmaf} oder die Bedeutung bei
Eintritt einzelner Risiken.

Risiken einer Fondsanlage

Die untenstehenden Risiken kénnen sich nachteilig
auf den Anteilwert, auf das vom Anleger investierte
Kapital sowie auf die vom Anleger geplante Halte-
dauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankung des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des
Sondervermogens, geteilt durch die Anzahl der in den
Verkehr gelangten Anteile. Der Wert des Sonderver-
mogens entspricht dabei der Summe der Marktwerte
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aller Vermogensgegenstande im Fondsvermogen ab-
zuglich der Summe der Marktwerte aller Verbindlich-
keiten des Sondervermogens. Der Fondsanteilwert
ist daher von dem Wert der im Sondervermogen ge-
haltenen Vermogensgegenstande und der Hohe der
Verbindlichkeiten des Sondervermogens abhangig.
Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sonderver-
mogen unter anderem durch unterschiedliche Ent-
wicklungen an den Immobilienmarkten. Auch nega-
tive Wertentwicklungen sind moglich. Sinkt der Wert
dieser Vermogensgegenstande oder steigt der Wert
der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsanteilwert.

Anleger, die nach dem 21. Juli 2013 Anteile des

Sondervermogens erwerben (,Neuanleger”), werden

zudem auf folgende besondere Risiken hingewiesen:

m Langere Mindestbindung fiir Neuanleger
Bestandsanleger kénnen je Kalenderhalbjahr
Anteile im Wert von bis zu 30.000 Euro zurtck-
geben. Neuanleger haben diese Moglichkeit nicht.
(Nahere Einzelheiten hierzu siehe Abschnitt ,Aus-
gabe und Rucknahme von Anteilen”). Neuanleger
kdonnen daher auf Anderungen der Rahmenbedin-
gungen (z.B. fallende Immobilienpreise) nur nach
Einhaltung der Mindesthaltedauer von 24 Monaten
und der 12-monatigen Ruckgabefrist und damit im
Vergleich zu Bestandsanlegern nur mit Verzoge-
rung reagieren. Dies kann sich im Falle einer dro-
henden Aussetzung der Ricknahme von Anteilen
negativ auswirken. Dieses Risiko gilt ebenso fur
Bestandsanleger, die Anteile im Umfang von mehr
als 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr zurickge-
ben mochten.

m Besonderes Preisanderungsrisiko fiir Neuanleger
Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten
und der 12-monatigen Kundigungsfrist konnen
Wertverluste auftreten, indem der Marktwert
der Vermogensgegenstande gegenuber dem Ein-
standspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass
der durch den Neuanleger erzielte Rucknahmepreis
niedriger als der Ausgabepreis zum Zeitpunkt des
Anteilerwerbs oder als der Rlicknahmepreis zum
Zeitpunkt der unwiderruflichen Ruckgabeerklarung
ist. Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld
zuruck, als sie im Zeitpunkt des Anteilerwerbs
oder der Ruckgabeerklarung erwartet haben. Der
von ihnen erzielte Rickgabepreis liegt gegebenen-
falls unter dem Rucknahmepreis, den Bestands-
anleger bei sofortiger Ruckgabe erzielen. Dieses
Risiko gilt ebenso fur Bestandsanleger, die Anteile
im Umfang von mehr als 30.000 Euro pro Kalen-
derhalbjahr zurtickgeben mochten.



Beeinflussung des individuellen
Ergebnisses durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertragen
hangt von den individuellen Verhaltnissen des je-
weiligen Anlegers ab und kann kiinftig Anderungen
unterworfen sein. Fur Einzelfragen — insbesondere
unter BerUcksichtigung der individuellen steuerlichen
Situation — sollte sich der Anleger an seinen person-
lichen Steuerberater wenden. Bei einer Anlageent-
scheidung ist auch die auBersteuerliche Situation
des Anlegers zu berUcksichtigen.

Aussetzung der Anteilscheinriicknahme

Die Gesellschaft darf die Rucknahme der Anteile
zeitweilig aussetzen, sofern auBergewohnliche Um-
stande vorliegen, die eine Aussetzung unter Beruck-
sichtigung der Interessen der Anleger erforderlich
erscheinen lassen. AuBergewohnliche Umstande
in diesem Sinne konnen z.B. wirtschaftliche oder
politische Krisen, Rucknahmeverlangen in auer-
gewoOhnlichem Umfang sein sowie die SchlieBung
von Borsen oder Markten, Handelsbeschrankun-
gen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des
Anteilwerts beeintrachtigen. Dadurch besteht das
Risiko, dass die Anteile aufgrund beschrankter
Ruckgabemoglichkeiten eventuell nicht zum vom
Anleger gewunschten Zeitpunkt liquidiert werden
konnen. Auch im Fall einer Aussetzung der Anteil-
scheinricknahme kann der Anteilwert sinken; z.B.
wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Vermogens-
gegenstande wahrend der Aussetzung der Anteil-
ricknahme unter Verkehrswert zu verauflern. Der
Anteilpreis nach Wiederaufnahme der Anteilschein-
ricknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor
Aussetzung der Rucknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Ruck-
nahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen, wenn bei umfangreichen Rucknahme-
verlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des Ruck-
nahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaRen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen
oder nicht sogleich zur Verfugung stehen (siehe Ab-
schnitt ,RUcknahmeaussetzung und Beschllsse der
Anleger” im Verkaufsprospekt sowie ,Ausgabe und
Riucknahme von Anteilscheinen, Ricknahmeausset-
zung“ in § 12 der Aligemeinen Anlagebedingungen).
Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre
Anteile nicht zurtckgeben konnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochst-
anlagesumme begrenzt. Umfangreiche Ruckgabe-
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verlangen konnen die Liquiditat des Sonderver-
mogens beeintrachtigen und eine Aussetzung der
Rucknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aus-
setzung der Anteilscheinricknahme kann der Anteil-
wert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen
ist, Immobilien und Immobilien-Gesellschaften wah-
rend der Aussetzung der Anteilscheinricknahme
unter Verkehrswert zu verauBern. Eine vorUber-
gehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften Aus-
setzung der Anteilricknahme und zu einer Auflésung
des Sondervermogens fuhren (siehe die Abschnitte
»Auflosung des Sondervermogens“ und ,Verfah-
ren bei Auflosung eines Sondervermogens®), etwa
wenn die fur die Wiederaufnahme der Anteilruck-
nahme erforderliche Liquiditat durch VerauRerung
von Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine
Auflosung des Sondervermogens kann langere Zeit,
ggf. mehrere Jahre in Anspruch nehmen. Fur den
Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von
ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und
ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals
fUr unbestimmte Zeit nicht zur Verfigung stehen
oder insgesamt verloren gehen. Die Gesellschaft
wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme der
Anteilscheinricknahme zu dem dann jeweils gulti-
gen Rucknahmepreis zuricknehmen.

Anderung der Anlagepolitik oder der
Anlagebedingungen

Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit
Genehmigung der BaFin andern (siehe Abschnitt ,An-
lagebedingungen und Verfahren fiir deren Anderung*).
Dadurch kdnnen auch Rechte des Anlegers betroffen
sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Ande-
rung der Anlagebedingungen die Anlagepolitik des
Sondervermogens andern oder sie kann die dem
Sondervermogen zu belastenden Kosten erhdhen.

Auflésung des Sondervermogens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung
des Sondervermogens zu kundigen. Die Gesellschaft
kann das Sondervermdgen nach Kundigung der Ver-
waltung ganz auflésen. Das Verfugungsrecht Uber
das Sondervermogen geht nach einer Kindigungs-
frist von sechs Monaten auf die Verwahrstelle Uber.
FUr den Anleger besteht daher das Risiko, dass er die
von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann.
Bei dem Ubergang des Sondervermdgens auf die
Verwahrstelle kdnnen dem Sondervermogen andere
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Steuern als deutsche Ertragssteuern belastet wer-
den. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des
Liquidationsverfahrens aus dem Depot des Anlegers
ausgebucht werden, kann der Anleger mit Ertrags-
steuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermogensgegenstinde
des Sondervermogens auf einen anderen
Investmentfonds (Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermogensge-
genstande des Sondervermodgens auf ein anderes
Immobilien-Sondervermégen Ubertragen. Der Anle-
ger kann seine Anteile in diesem Fall kostenlos in
Anteile des anderen Immobilien-Sondervermaogens,
das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen verein-
bar ist, umtauschen oder seine Anteile ohne weitere
Kosten zurtickgeben. Dies gilt gleichermaf3en, wenn
die Gesellschaft samtliche Vermogensgegenstande
eines anderen Immobilien-Sondervermogens auf
dieses Immobilien-Sondervermogen Ubertragt. Der
Anleger muss daher im Rahmen der Ubertragung
vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung tref-
fen. Bei einer Ruckgabe des Anteils kdnnen Ertrags-
steuern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile
in Anteile an einem Immobilien-Sondervermogen mit
vergleichbaren Anlagegrundsatzen kann der Anleger
mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der
erhaltenen Anteile hoher ist als der Wert der alten
Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung des Sondervermégens auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen.
Das Sondervermogen bleibt dadurch zwar unveran-
dert, wie auch die Stellung des Anlegers. Der Anleger
muss aber im Rahmen der Ubertragung entscheiden,
ob er die neue Kapitalverwaltungsgesellschaft fur
ebenso geeignet halt wie die bisherige. Wenn er in
das Sondervermdgen unter neuer Verwaltung nicht
investiert bleiben moéchte, muss er seine Anteile zu-
rickgeben. Hierbei kdnnen Ertragssteuern anfallen.

Rentabilitat und Erfullung der Anlageziele
des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger
seinen gewlnschten Anlageerfolg erreicht. Der An-
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teilwert des Sondervermégens kann fallen und zu
Verlusten beim Anleger fuhren. Es bestehen keine
Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich
einer bestimmten Mindestzahlung bei Ruckgabe oder
eines bestimmten Anlageerfolgs des Sondervermo-
gens. Anleger konnten somit einen niedrigeren als
den ursprunglich angelegten Betrag zurlck erhalten.
Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabe-
aufschlag kann zudem insbesondere bei nur kurzer
Anlagedauer den Erfolg einer Anlage reduzieren oder
sogar aufzehren.

Risiken der negativen Wertentwicklung
des Sondervermogens (Marktrisiko)

Die untenstehenden Risiken kdonnen die Wertent-
wicklung des Sondervermogens bzw. der im Son-
dervermogen gehaltenen Vermogensgegenstande
beeintrachtigen und sich damit nachteilig auf den
Anteilwert und auf das vom Anleger investierte Kapi-
tal auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilien-
investition, der Beteiligung an Immobilien-
Gesellschaften und der Belastung mit
einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich
auf den Anteilwert durch Veranderungen bei den Er-
tragen, den Aufwendungen und dem Verkehrswert
der Immobilien auswirken kdnnen. Dies gilt auch
fUr Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-
Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend
beispielhaft genannten Risiken stellen keine ab-
schlieBende Aufzahlung dar.

m Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen gibt es speziell im
Grundbesitz liegende Risiken, wie Leerstande,
Mietruckstande und Mietausfalle, die sich u.a.
aus der Veranderung der Standortqualitat oder
der Mieterbonitat ergeben kénnen. Veranderun-
gen der Standortqualitat konnen zur Folge haben,
dass der Standort fur die gewahlte Nutzung
nicht mehr geeignet ist. Der Gebaudezustand
kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich
machen, die nicht immer vorhersehbar sind. Zur
Begrenzung dieser Risiken strebt die Gesellschaft
eine hohe Drittverwendungsfahigkeit der Immobi-
lien und eine viele Branchen umfassende Mieter-
struktur an. Durch laufende Instandhaltung und
Modernisierung oder Umstrukturierung der Immo-



bilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten
bzw. verbessert werden.

Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Ele-
mentarschaden (Uberschwemmung, Hochwasser,
Erdbeben) sind international durch Versicherungen
abgesichert, soweit entsprechende Versicherungs-
kapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaft-
lich vertretbar und sachlich geboten ist.
Immobilien, speziell in Ballungsraumen, konnen
moglicherweise einem Kriegs- und Terrorrisiko aus-
gesetzt sein. Ohne selbst von einem Terrorakt be-
troffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich
entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der
betroffenen Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird,
und die Mietersuche erschwert bzw. unmoglich ist.
Auch Terrorismusrisiken werden durch Versiche-
rungen abgesichert, soweit entsprechende Ver-
sicherungskapazitaten vorhanden sind und dies
wirtschaftlich vertretbar und sachlich geboten ist.
Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen,
Asbest-Einbauten) werden insbesondere beim Er-
werb von Immobilien sorgfaltig gepruft (gegebe-
nenfalls durch Einholung von entsprechenden Be-
wertergutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken
dieser Art jedoch nicht vollstandig auszuschlieflen.
Bei Projektentwicklungen kénnen sich Risiken z. B.
durch Anderungen in der Bauleitplanung und Ver-
zOgerungen bei der Erteilung der Baugenehmigung
ergeben. Baukostenerhdhungen und Fertigstel-
lungsrisiken werden nach Mdéglichkeit durch ent-
sprechende Regelungen mit den Vertragspartnern
und deren sorgfaltige Auswahl entgegengewirkt.
Auf verbleibende Risiken ist hier jedoch ebenso
hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der Erst-
vermietung von der Nachfragesituation im Zeit-
punkt der Fertigstellung abhangig ist.

Immobilien kbnnen mit Baumangeln behaftet sein.
Diese Risiken sind auch durch sorgfaltige tech-
nische Prufung des Objekts und gegebenenfalls
Einholung von Bewertergutachten bereits vor dem
Erwerb nicht vollstandig auszuschlieen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risi-
ken, die sich aus der Belegenheit der Immobilien
ergeben (z.B. abweichende Rechts- und Steuer-
systeme, unterschiedliche Interpretationen von
Doppelbesteuerungsabkommen, unterschiedliche
Auffassungen bei der Ermittlung von Verrech-
nungspreisen bzw. bei der EinkUnfteabgrenzung
und Veranderungen der Wechselkurse), zu be-
rdcksichtigen. Zudem kann sich die Entwicklung
der Rechtsprechung nachteilig oder vorteilhaft
auf die Immobilieninvestitionen auswirken. Auch
sind bei auslandischen Immobilien das erhéhte
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Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Er-
schwernisse, einschliellich des Transferrisikos
bei laufenden Ertragen oder VerauRerungserlosen,
in Betracht zu ziehen. Bei der Anlage in Fremdwah-
rung und bei Geschaften in Fremdwahrung beste-
hen Wahrungschancen und -risiken.

Bei VerauBerung einer Immobilie kdnnen selbst
bei Anwendung groRter kaufmannischer Sorgfalt
Gewahrleistungsanspriuche des Kaufers oder
sonstiger Dritter entstehen, fur die das Sonder-
vermogen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften sind Risiken, die sich aus der Gesell-
schaftsform ergeben, Risiken im Zusammenhang
mit dem moglichen Ausfall von Gesellschaftern
und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen
und gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingun-
gen zu berlcksichtigen. Dies gilt insbesondere,
wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz im
Ausland haben. Daruber hinaus ist zu berucksich-
tigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften diese mit nur
schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein
kénnen. Schliellich kann es fur den Fall der beab-
sichtigten VerauRerung der Beteiligung an einem
ausreichend liquiden Sekundarmarkt fehlen.
Immobilieninvestitionen konnen fremdfinanziert
werden. Dies erfolgt zur Erzielung eines sog.
Leverage-Effekts (Steigerung der Eigenkapitalren-
dite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz unter-
halb der Objektrendite aufgenommen wird) und/
oder, bei im Ausland belegenen Liegenschaften
oder Immobilien-Gesellschaften, zur Wahrungsab-
sicherung (Kreditaufnahme in der Fremdwahrung
des Belegenheitsstaates). Die Darlehenszinsen
konnen steuerlich geltend gemacht werden, so-
fern die jeweils anwendbaren Steuergesetze dies
zulassen. Bei in Anspruch genommener Fremd-
finanzierung wirken sich Wertanderungen der Im-
mobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenka-
pital des Sondervermogens aus, z.B. wurde sich
bei einer 50 %-igen Kreditfinanzierung die Wirkung
eines Minderwertes der Immobilie auf das einge-
setzte Fondskapital im Vergleich zu einer vollstan-
digen Eigenkapitalfinanzierung, verdoppeln.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbau-
recht besteht das Risiko, dass der Erbbauberech-
tigte seinen Verpflichtungen nicht nachkommt, ins-
besondere den Erbbauzins nicht zahlt. In diesem
und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeiti-
gen Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die Ge-
sellschaft muss dann eine andere wirtschaftliche
Nutzung der Immobilie anstreben, was im Einzel-
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fall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemafd auch
fur den Heimfall nach Vertragsablauf. Schlieflich
konnen die Belastungen der Immobilie mit einem
Erbbaurecht die Fungibilitat einschranken, d.h.
die Immobilie lasst sich moglicherweise nicht so
leicht verauern wie ohne eine derartige Belas-
tung.

Wesentliche Risiken aus der
Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermogen im Rahmen seiner Liqui-
ditatsanlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente
oder Investmentanteile halt, ist zu beachten, dass
diese Anlagen auch Risiken enthalten.

Wertveranderungsrisiken

Die Vermogensgegenstande, in die die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermdgens investiert,
unterliegen Risiken. So kénnen Wertverluste auf-
treten, indem der Marktwert der Vermogensgegen-
stande gegenuber dem Einstandspreis fallt oder
Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich ent-
wickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzpro-
dukten hangt insbesondere von der Entwicklung der
Kapitalmarkte ab, die wiederum von der allgemeinen
Lage der Weltwirtschaft sowie den wirtschaftlichen
und politischen Rahmenbedingungen in den jewei-
ligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine
Kursentwicklung insbesondere an einer Borse kon-
nen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Mei-
nungen und Geruchte einwirken. Schwankungen der
Kurs- und Marktwerte kdnnen auch auf Veranderun-
gen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitat
eines Emittenten zurlickzufuhren sein.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur
alle Vermogensgegenstande. Dies gilt auch fur die
im Sondervermogen gehaltenen Vermogensgegen-
stande. Die Inflationsrate kann Uber dem Wertzu-
wachs des Sondervermogens liegen.
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Wahrungsrisiko

Vermogenswerte des Sondervermdgens kdnnen in
anderen Wahrungen als der Fondswahrung angelegt
sein. Das Sondervermdgen erhalt die Ertrage, Ruck-
zahlungen und Erldse aus solchen Anlagen in der
jeweiligen Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung
gegenuber der Fondswahrung, so reduziert sich der
Wert solcher Anlagen und somit auch der Wert des
Fondsvermogens. Die Gesellschaft darf zur Wah-
rungskurssicherung von in Fremdwahrung gehaltenen
Vermogensgegenstanden und Mietforderungen fur
Rechnung des Sondervermogens Derivatgeschafte
auf Basis von Wahrungen oder Wechselkursen tati-
gen. Diese Wahrungskurssicherungsgeschafte, die in
der Regel nur Teile des Fondsvermdgens absichern,
dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu vermindern.
Sie kdnnen aber nicht ausschlieen, dass Wahrungs-
kursanderungen trotz moglicher Kurssicherungs-
geschafte die Entwicklung des Sondervermogens
negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurssiche-
rungsgeschaften entstehenden Kosten und evtl.
Verluste vermindern das Ergebnis des Sonderver-
mogens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kdonnen dadurch entstehen, dass
eine Konzentration der Anlage in bestimmte Ver-
mogensgegenstande oder Markte (z.B. nur eine
bestimmte Region eines Landes) erfolgt. Dann ist
das Sondervermodgen von der Entwicklung dieser Ver-
mogensgegenstande oder Markte besonders stark
abhangig.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemafd starken Kurs-
schwankungen und somit auch dem Risiko von
Kursrickgangen. Diese Kursschwankungen werden
insbesondere durch die Entwicklung der Gewinne
des emittierenden Unternehmens sowie die Ent-
wicklungen der Branche und der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen der
Marktteilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann
die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies
gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien
erst Uber einen kurzeren Zeitraum an der Borse
oder einem anderen organisierten Markt zugelas-
sen sind; bei diesen kdonnen bereits geringe Ver-
anderungen von Prognosen zu starken Kursbewe-



gungen fuhren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei
handelbaren, im Besitz vieler Aktionare befindlichen
Aktien (sogenannter Streubesitz) niedrig, so kdnnen
bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage dieser
Aktie eine starke Auswirkung auf den Marktpreis
haben und damit zu héheren Kursschwankungen
fUhren.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist
die Moglichkeit verbunden, dass sich das Marktzins-
niveau andert, das im Zeitpunkt der Begebung eines
Wertpapiers besteht. Steigen die Marktzinsen ge-
genuber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission, so
fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpa-
piere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs
festverzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung
fuhrt dazu, dass die aktuelle Rendite des festverzins-
lichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen Marktzins
entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch
je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wert-
papiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wert-
papiere mit klrzeren Laufzeiten haben geringere
Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit
langeren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere
mit kUrzeren Laufzeiten haben demgegenuber in der
Regel geringere Renditen als festverzinsliche Wert-
papiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarktinstru-
mente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von
maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisi-
ken. Daneben kdonnen sich die Zinssatze verschiede-
ner, auf die gleiche Wahrung lautender zinsbezogener
Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlaufzeit
unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sonderver-
mogens bei der Verwahrstelle oder anderen Banken
fur Rechnung des Sondervermégens an. Abhangig
von der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen
Zentralbank (EZB) kdénnen sowohl kurz-, mittel- als
auch langfristige Bankguthaben eine negative Ver-
zinsung erzielen. Dies kdonnte dazu fUhren, dass flur
Rechnung des Sondervermogens gehaltene Bankgut-
haben einer negativen Verzinsung unterliegen, welche
sich letztlich nachteilig auf das Sondervermogen aus-
wirken wurde.
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Risiken im Zusammenhang mit
Derivategeschiften

Die Gesellschaft darf fir das Sondervermogen De-
rivategeschafte zu den unter Abschnitt , Derivate zu
Absicherungszwecken® genannten Bedingungen ab-
schlieen. Kauf und Verkauf von Optionen sowie der
Abschluss von Terminkontrakten oder Swaps sind
mit folgenden Risiken verbunden:

m Durch die Verwendung von Derivaten kdnnen Ver-
luste entstehen, die nicht vorhersehbar sind und
sogar die fur das Derivatgeschaft eingesetzten
Betrage uberschreiten konnen.

m Kursanderungen des Basiswertes konnen den
Wert eines Optionsrechts oder Terminkontraktes
vermindern. Vermindert sich der Wert bis zur Wert-
losigkeit, kann die Gesellschaft gezwungen sein,
die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch
Wertanderungen des einem Swap zugrunde liegen-
den Vermogenswertes kann das Sondervermogen
ebenfalls Verluste erleiden.

m Ein liquider Sekundarmarkt fur ein bestimmtes
Instrument zu einem gegebenen Zeitpunkt kann
fehlen. Eine Position in Derivaten kann dann unter
Umstanden nicht wirtschaftlich neutralisiert (ge-
schlossen) werden.

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

m Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die
Option nicht ausgeubt wird, weil sich die Preise
der Basiswerte nicht wie erwartet entwickeln, so
dass die vom Sondervermogen gezahlte Options-
pramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen be-
steht die Gefahr, dass das Sondervermdgen zur
Abnahme von Vermogenswerten zu einem hoheren
als dem aktuellen Marktpreis, oder zur Lieferung
von Vermogenswerten zu einem niedrigeren als
dem aktuellen Marktpreis verpflichtet ist. Das
Sondervermogen erleidet dann einen Verlust in
Hohe der Preisdifferenz minus der eingenomme-
nen Optionspramie.

m Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die
Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermogens
verpflichtet ist, die Differenz zwischen dem bei Ab-
schluss zugrunde gelegten Kurs und dem Markt-
kurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit
des Geschaftes zu tragen. Damit wurde das Son-
dervermogen Verluste erleiden. Das Risiko des
Verlusts ist bei Abschluss des Terminkontrakts
nicht bestimmbar.
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m Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines
Gegengeschafts (Glattstellung) ist mit Kosten ver-
bunden.

m Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen
Uber die kunftige Entwicklung von zugrunde liegen-
den Vermogensgegenstanden, Zinssatzen, Kursen
und Devisenmarkten konnen sich im Nachhinein
als unrichtig erweisen.

m Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermogens-
gegenstande konnen zu einem an sich gunstigen
Zeitpunkt nicht gekauft bzw. verkauft werden bzw.
mussen zu einem ungunstigen Zeitpunkt gekauft
oder verkauft werden.

Bei auflerborslichen Geschaften, sogenannte over-

the-counter (OTC)-Geschafte, konnen folgende Risi-

ken auftreten:

m Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass
die Gesellschaft die fur Rechnung des Sonder-
vermogens am OTC-Markt erworbenen Finanz-
instrumente schwer oder gar nicht veraufern
kann.

m Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstel-
lung) kann aufgrund der individuellen Vereinbarung
schwierig, nicht moglich bzw. mit erheblichen Kos-
ten verbunden sein.

Kursanderungsrisiko von Wandel- und
Optionsanleihen

Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht,
die Anleihe in Aktien umzutauschen oder Aktien
zu erwerben. Die Entwicklung des Werts von Wan-
del- und Optionsanleihen ist daher abhangig von
der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die
Risiken der Wertentwicklung der zugrunde liegenden
Aktien konnen sich daher auch auf die Wertentwick-
lung der Wandel- und Optionsanleihe auswirken.
Optionsanleihen, die dem Emittenten das Recht
einrdumen dem Anleger statt der Rlckzahlung eines
Nominalbetrags eine im Vorhinein festgelegte An-
zahl von Aktien anzudienen (Reverse Convertibles),
sind in verstarktem Maf3e von dem entsprechenden
Aktienkurs abhangig.

Risiken im Zusammenhang mit dem
Erhalt von Sicherheiten

Die Gesellschaft erhalt fur Derivategeschafte Sicher-
heiten. Derivate kdnnen im Wert steigen. Die er-
haltenen Sicherheiten kdnnten dann nicht mehr
ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Ruckubertra-
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gungsanspruch der Gesellschaft gegenuber dem
Kontrahenten in voller Hohe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperr-
konten, in Staatsanleihen von hoher Qualitat oder in
Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur anlegen.
Das Kreditinstitut, bei dem Bankguthaben verwahrt
werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen oder
Geldmarktfonds kdnnen sich negativ entwickeln. Bei
Beendigung des Geschafts konnten die angelegten
Sicherheiten nicht mehr in voller Hohe verflugbar
sein, mussen jedoch von der Gesellschaft flr das
Sondervermaogen in der ursprunglich gewahrten Hohe
wieder zurlck gewahrt werden. Dann musste das
Sondervermdogen die bei den Sicherheiten erlittenen
Verluste tragen.

Risiken im Zusammenhang mit der
Investition in Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die fur das Sonder-
vermogen erworben werden (sogenannte Zielfonds),
stehen in engem Zusammenhang mit den Risiken der
in diesem Sondervermdgen enthaltenen Vermogens-
gegenstande bzw. der von diesen verfolgten Anlage-
strategien. Da die Manager der einzelnen Zielfonds
voneinander unabhangig handeln, kann es aber auch
vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche oder
einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfol-
gen. Hierdurch kénnen bestehende Risiken kumulie-
ren, und eventuelle Chancen kdnnen sich gegeneinan-
der aufheben. Es ist der Gesellschaft im Regelfall
nicht moglich, das Management der Zielfonds zu kon-
trollieren. Deren Anlageentscheidungen mussen nicht
zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der
Gesellschaft Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird
die aktuelle Zusammensetzung der Zielfonds oftmals
nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusammen-
setzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so
kann sie ggf. erst deutlich verzogert reagieren, indem
sie Zielfondsanteile zurlckgibt.
Investmentvermégen, an denen das Sonderver-
mogen Anteile erwirbt, kdnnten zudem zeitweise
die Rucknahme der Anteile aussetzen. Dann ist
die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an
dem anderen Investmentvermdgen zu veraufiern,
indem sie diese gegen Auszahlung des Rucknah-
mepreises bei der Verwaltungsgesellschaft oder
Verwahrstelle des anderen Investmentvermogens
zurlckgibt.



Risiken aus dem Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das Gesetz und die An-
lagebedingungen vorgegebenen Anlagegrundsatze
und -grenzen, die fur das Sondervermdgen einen
sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die tatsach-
liche Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein,
schwerpunktmaRiig Vermogensgegenstande z.B. nur
weniger Branchen, Markte oder Regionen/Lander zu
erwerben. Diese Konzentration auf wenige spezielle
Anlagesektoren kann mit Risiken (z.B. Marktenge,
hohe Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Kon-
junkturzyklen) verbunden sein. Uber den Inhalt der
Anlagepolitik informiert der Jahresbericht nachtrag-
lich fir das abgelaufene Berichtsjahr.

Risiken der eingeschrankten oder
erhohten Liquiditat des Sondervermogens
und Risiken im Zusammenhang

mit vermehrten Zeichnungen oder
Riickgaben (Liquiditatsrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die
Liquiditat des Sondervermégens beeintrachtigen
kénnen. Dies kann dazu flhren, dass das Sonder-
vermogen seinen Zahlungsverpflichtungen voruber-
gehend oder dauerhaft nicht nachkommen kann bzw.
dass die Gesellschaft die Ruckgabeverlangen von
Anlegern vorubergehend oder dauerhaft nicht erful-
len kann. Der Anleger kann gegebenenfalls die von
ihm geplante Haltedauer nicht realisieren und ihm
kann das investierte Kapital oder Teile hiervon fur un-
bestimmte Zeit nicht zur Verfugung stehen. Durch die
Verwirklichung der Liquiditatsrisiken konnten zudem
der Wert des Fondsvermogens und damit der Anteil-
wert sinken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen
ist, soweit gesetzlich zulassig, Vermogensgegen-
stande fur das Sondervermogen unter Verkehrswert
zu verauBern. Ist die Gesellschaft nicht in der Lage,
die Ruckgabeverlangen der Anleger zu erfullen, kann
dies auflerdem zur Aussetzung der Rucknahme und
im Extremfall zur anschlieRenden Auflosung des Son-
dervermogens fuhren.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder
Ausgabe neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteil-Ruck-
gaben fliet dem Fondsvermogen Liquiditat zu oder
aus dem Fondsvermogen Liquiditat ab.
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Umfangreiche Ruckgabeverlangen konnen die Liqui-
ditat des Sondervermdgens beeintrachtigen, da die
eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrund-
satzen uberwiegend in Immobilien angelegt sind.
Die Gesellschaft kann dann verpflichtet sein, die
Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen (s. auch Abschnitte ,Risikohinweise —
Aussetzung der Anteilricknahme® sowie die Allge-
meinen Anlagebedingungen), wenn bei umfangrei-
chen Rucknahmeverlangen die Bankguthaben und
der Erlos aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geld-
marktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung
des Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemagen Bewirtschaftung nicht mehr aus-
reichen oder nicht sogleich zur Verflgung stehen.
Die Zu- und Abflisse konnen zudem nach Saldierung
zu einem Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel
des Sondervermogens fuhren. Dieser Nettozu- oder
-abfluss kann den Fondsmanager veranlassen, Ver-
mogensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen,
wodurch Transaktionskosten entstehen. Dies gilt
insbesondere, wenn durch die Zu- oder Abflisse
eine von der Gesellschaft fur das Sondervermogen
vorgesehene Quote liquider Mittel Uber- bzw. unter-
schritten wird. Die hierdurch entstehenden Transak-
tionskosten werden dem Sondervermogen belastet
und konnen die Wertentwicklung des Sondervermo-
gens beeintrachtigen. Bei Zuflissen kann sich eine
erhohte Fondsliquiditat belastend auf die Rendite
auswirken, wenn die Gesellschaft die Mittel nicht
oder nicht zeitnah zu angemessenen Bedingungen
anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in Vermogens-
gegenstande

Far das Sondervermogen durfen auch Vermogens-
gegenstande erworben werden, die nicht an einer
Borse zugelassen oder in einen anderen organisier-
ten Markt einbezogen sind. Es kann nicht garantiert
werden, dass diese Vermogensgegenstande ohne
Abschlage, zeitliche Verzogerung oder Uberhaupt wei-
terverauBert werden konnen. Auch an der Borse zu-
gelassene Vermogensgegenstande konnen abhangig
von der Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen
und den geplanten Kosten gegebenenfalls nicht oder
nur mit hohen Preisabschlagen verauflert werden.
Obwohl flr das Sondervermdgen nur Vermogens-
gegenstande erworben werden durfen, die grundsatz-
lich jederzeit liquidiert werden konnen, kann nicht
ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder
dauerhaft nur mit Verlust veraufBert werden kdnnen.
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Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sonder-
vermogens Kredite aufnehmen entsprechend den
im Abschnitt ,Kreditaufnahme und Belastung von
Vermoégensgegenstanden® dargelegten Vorgaben.
Es besteht das Risiko, dass die Gesellschaft kei-
nen entsprechenden Kredit aufnehmen oder nur zu
wesentlich ungunstigeren Konditionen aufnehmen
kann. Kredite mit einer variablen Verzinsung konnen
sich durch steigende Zinssatze zudem negativ aus-
wirken. Unzureichende Finanzierungsliquiditat kann
sich auf die Liquiditat des Sondervermogens auswir-
ken, mit der Folge, dass die Gesellschaft gezwungen
sein kann, Vermogensgegenstande vorzeitig oder zu
schlechteren Konditionen als geplant zu veraufern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten
Regionen/Landern

Nach der Anlagestrategie sollen Investitionen flr
das Sondervermogen insbesondere in bestimmten
Regionen/Landern getatigt werden. Aufgrund lokaler
Feiertage in diesen Regionen/Landern kann es zu
Abweichungen zwischen den Handelstagen an Bor-
sen dieser Regionen/Lander und Bewertungstagen
des Sondervermogens kommen. Das Sondervermo-
gen kann moglicherweise an einem Tag, der kein
Bewertungstag ist, auf Marktentwicklungen in den
Regionen/Landern nicht am selben Tag reagieren
oder an einem Bewertungstag, der kein Handelstag
in diesen Regionen/Landern ist, auf dem dortigen
Markt nicht handeln. Hierdurch kann das Sonderver-
mogen gehindert sein, Vermogensgegenstande in
der erforderlichen Zeit zu veraufern. Dies kann die
Fahigkeit des Sondervermogens nachteilig beeinflus-
sen, Riuckgabeverlangen oder sonstigen Zahlungs-
verpflichtungen nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusive Kredit-
und Forderungsrisiko

Die untenstehenden Risiken kénnen die Wertent-
wicklung des Sondervermégens beeintrachtigen
und sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert
und auf das vom Anleger investierte Kapital aus-
wirken. Verauflert der Anleger Anteile am Sonder-
vermogen zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegen-
partei oder ein zentraler Kontrahent ausgefallen ist
und dadurch der Wert des Fondsvermégens beein-
trachtigt ist, kdnnte der Anleger das von ihm in das
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Sondervermogen investierte Kapital nicht oder nicht
vollstandig zuruck erhalten.

Adressenausfallrisiko/Gegenpartei-
Risiken (auf3er zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (nachfolgend
Emittenten) oder eines Vertragspartners (nachfol-
gend Kontrahenten), gegen den das Sondervermo-
gen Anspruche hat, kdnnen flr das Sondervermdégen
Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko beschreibt
die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des
jeweiligen Emittenten, die neben den allgemeinen
Tendenzen der Kapitalmarkte auf den Kurs eines
Wertpapiers einwirken. Auch bei sorgfaltiger Aus-
wahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlossen
werden, dass Verluste durch Vermoégensverfall von
Emittenten eintreten. Die Partei eines fur Rechnung
des Sondervermogens geschlossenen Vertrags kann
teilweise oder vollstandig ausfallen (Kontrahenten-
risiko). Dies gilt fUr alle Vertrage, die fur Rechnung
eines Sondervermogens geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty —
»,CCP“) tritt als zwischengeschaltete Institution in
bestimmte Geschafte fir das Sondervermogen ein,
insbesondere in Geschafte Uber derivative Finanz-
instrumente. In diesem Fall wird er als Kaufer ge-
genlUber dem Verkaufer und als Verkaufer gegenuber
dem Kaufer tatig. Ein CCP sichert sich gegen das
Risiko, dass seine Geschaftspartner die vereinbar-
ten Leistungen nicht erbringen kénnen, durch eine
Reihe von Schutzmechanismen ab, die es ihm jeder-
zeit ermoglichen, Verluste aus den eingegangen Ge-
schaften auszugleichen (z.B. durch Besicherungen).
Es kann trotz dieser Schutzmechanismen nicht aus-
geschlossen werden, dass ein CCP seinerseits Uber-
schuldet wird und ausfallt, wodurch auch Anspriche
der Gesellschaft fur das Sondervermégen betroffen
sein konnen. Hierdurch konnen Verluste fur das Son-
dervermogen entstehen, die nicht abgesichert sind.

Adressenausfallrisiken bei
Pensionsgeschaften

Bei Pensionsgeschaften erfolgt die Stellung der
Sicherheiten durch die Gegenleistung des Vertrags-
partners. Bei Ausfall des Vertragspartners wahrend



der Laufzeit des Pensionsgeschafts hat die Gesell-
schaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich der in Pen-
sion genommenen Wertpapiere bzw. Barmittel. Ein
Verlustrisiko flr den Fonds kann daraus folgen, dass
die gestellten Sicherheiten wegen der zwischenzeit-
lichen Verschlechterung der Bonitat des Emittenten
bzw. steigender Kurse der in Pension gegebenen
Wertpapiere nicht mehr ausreichen, um den Ruck-
Ubertragungsanspruch der Gesellschaft der vollen
Hohe nach abzudecken.

Adressenausfallrisiken bei Wertpapier-
Darlehensgeschaften

Gewahrt die Gesellschaft fur Rechnung des Sonder-
vermogens ein Darlehen Uber Wertpapiere, so muss
sie sich gegen den Ausfall des Vertragspartners aus-
reichende Sicherheiten gewahren lassen. Der Um-
fang der Sicherheitsleistung entspricht mindestens
dem Kurswert der als Wertpapier-Darlehen Ubertra-
genen Wertpapiere. Der Darlehensnehmer hat wei-
tere Sicherheiten zu stellen, wenn der Wert der als
Darlehen gewahrten Wertpapiere steigt, die Qualitat
der gestellten Sicherheiten abnimmt oder eine Ver-
schlechterung seiner wirtschaftlichen Verhaltnisse
eintritt und die bereits gestellten Sicherheiten nicht
ausreichen. Kann der Darlehensnehmer dieser Nach-
schusspflicht nicht nachkommen, so besteht das
Risiko, dass der RlUckubertragungsanspruch bei Aus-
fall des Vertragspartners nicht vollumfanglich abgesi-
chert ist. Werden die Sicherheiten bei einer anderen
Einrichtung als der Verwahrstelle des Fonds verwahrt,
besteht zudem das Risiko, dass diese bei Ausfall des
Entleihers aulerdem ggf. nicht sofort bzw. nicht in
vollem Umfang verwertet werden kdnnen.

Operationelle und sonstige Risiken des
Sondervermégens

Die untenstehenden Risiken kdnnen die Wertentwick-
lung des Sondervermdgens beeintrachtigen und sich
damit auch nachteilig auf den Anteilwert und auf das
vom Anleger investierte Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen,
Missstande oder Naturkatastrophen

Das Sondervermogen kann Opfer von Betrug oder
anderen kriminellen Handlungen werden. Es kann
Verluste durch Missverstandnisse oder Fehler von

ImmoWert

Mitarbeitern der Gesellschaft oder externer Dritter er-
leiden oder durch auf3ere Ereignisse wie z.B. Natur-
katastrophen geschadigt werden.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer
Schuldner trotz Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender
Transferfahigkeit der Wahrung —, fehlender Transfer-
bereitschaft seines Sitzlandes, oder ahnlichen Grun-
den, Leistungen nicht fristgerecht, uberhaupt nicht
oder nur in einer anderen Wahrung erbringen kann.
So konnen z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermogens Anspruch hat,
ausbleiben, in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund
von Devisenbeschrankungen nicht (mehr) konver-
tierbar ist, oder in einer anderen Wahrung erfolgen.
Zahlt der Schuldner in einer anderen Wahrung, so
unterliegt diese Position dem oben dargestellten
Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fir das Sondervermogen durfen Investitionen in
Rechtsordnungen getatigt werden, bei denen deut-
sches Recht keine Anwendung findet bzw. im Fall von
Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand auferhalb
Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und
Pflichten der Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermogens konnen von denen in Deutschland zum
Nachteil des Sondervermdgens bzw. des Anlegers
abweichen. Politische oder rechtliche Entwicklun-
gen einschlieBlich der Anderungen von rechtlichen
Rahmenbedingungen in diesen Rechtsordnungen
kénnen von der Gesellschaft nicht oder zu spat er-
kannt werden oder zu Beschrankungen hinsichtlich
erwerbbarer oder bereits erworbener Vermogens-
gegenstande fuhren. Diese Folgen konnen auch ent-
stehen, wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingun-
gen fur die Gesellschaft und/oder die Verwaltung des
Sondervermdégens in Deutschland andern.

Schlusselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Sondervermogens in
einem bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt
dieser Erfolg moglicherweise auch von der Eignung
der handelnden Personen und damit den richtigen
Entscheidungen ihres Managements ab. Die perso-
nelle Zusammensetzung des Fondsmanagements
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kann sich jedoch verandern. Neue Entscheidungstra-
ger konnen dann moglicherweise weniger erfolgreich
agieren.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermogensgegenstanden ins-
besondere im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden,
das aus Insolvenz oder Sorgfaltspflichtverletzungen
des Verwahrers bzw. aus hoherer Gewalt resultieren
kann. Das KAGB sieht fur den Verlust eines verwahr-
ten Vermogensgegenstandes weitreichende Ersatz-
anspriche der Gesellschaft sowie der Anleger vor.
Diese Regelungen finden jedoch keine Anwendung,
wenn die Verwahrstelle oder ein Unterverwahrer die
Vermogensgegenstande durch einen Zentralverwah-
rer (z.B. Clearstream) verwahren lasst.

Risiken aus Handels- und Clearing-
mechanismen (Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften be-
steht das Risiko, dass eine der Vertragsparteien ver-
zOgert oder nicht vereinbarungsgeman zahlt oder die
Wertpapiere nicht fristgerecht liefert. Dieses Abwick-
lungsrisiko besteht entsprechend auch beim Handel
mit anderen Vermogensgegenstanden fur das Son-
dervermogen.

Risiko der Anderung der steuerlichen
Rahmenbedingungen

Die steuerlichen Ausfuhrungen gehen von der derzeit
bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in
Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflich-
tige oder unbeschrankt korperschaftsteuerpflichtige
Personen. Es kann jedoch keine Gewahr daflr Gber-
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurtei-
lung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Er-
lasse der Finanzverwaltung nicht andert.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver
unternehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der
objektive Geschaftszweck des Sondervermogens auf
die Anlage und Verwaltung seiner Mittel fur gemein-
schaftliche Rechnung der Anteilsinhaber beschrankt
ist und die Gesellschaft bei der Verwaltung die Vermo-
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gensgegenstande nicht im wesentlichen Umfang aktiv
unternehmerisch bewirtschaftet. Dies gilt als erfullt,
wenn die Einnahmen aus einer aktiven unternehmeri-
schen Bewirtschaftung weniger als 5% der gesamten
Einnahmen des Sondervermogens betragen. Es be-
steht das Risiko, dass die Voraussetzungen fur eine
Gewerbesteuerbefreiung nicht eingehalten werden.
In diesem Fall bildet die gewerbliche Tatigkeit des
Sondervermdégens einen wirtschaftlichen Geschafts-
betrieb und das Sondervermdgen muss gegebenen-
falls Gewerbesteuer zahlen, wodurch der Anteilwert
gemindert wird. Die Ubrigen vermédgensverwaltenden
Tatigkeiten bleiben jedoch gewerbesteuerfrei, insbe-
sondere infizieren gewerbliche Nebentatigkeiten im
Zusammenhang mit der Vermietung einer Immobilie
nicht die Ubrigen gewerbesteuerfreien Einkunfte aus
Vermietung und Verpachtung.

Erlauterung des Risikoprofils des
Sondervermégens

Die Anlage in dem Sondervermogen birgt neben der
Chance auf Wertsteigerungen und Ausschuttungen
auch Verlustrisiken. Ausfuhrliche Informationen zu
den Risiken entnehmen Sie bitte dem Abschnitt

»Risikohinweise“. Zu den typischen Risiken dieses

Sondervermogens gehoren:

m Immobilienrisiken: Die Mietertrage des Sonder-
vermogens konnen infolge von Leerstanden oder
zahlungsunfahigen Mietern sinken. Objekte an
bestimmten Standorten konnen fUr Mieter an
Attraktivitat verlieren, so dass dort nur noch gerin-
gere Mieten erzielbar sind. Die Immobilien selbst
konnen durch Feuer, Sturm oder andere Ereignisse
beschadigt werden. Ihr Wert kann auch z. B. wegen
unvorhergesehener Altlasten oder Baumangel sin-
ken. Die Instandhaltung kann teurer werden als
geplant.

m Projektentwicklungen: Bei Bauprojekten kann sich
die Fertigstellung aus verschiedensten Grunden
verzogern, oder teurer werden als bei Baubeginn
angenommen. AuBerdem kann das fertig gestellte
Gebaude ggf. nicht sofort vermietet werden, oder
der erzielbare Mietpreis ist geringer als bei Bau-
beginn angenommen.

m Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften:
Wenn das Sondervermdgen Immobilien indirekt
Uber eine Gesellschaft erwirbt, kdnnen sich insbe-
sondere im Ausland Risiken aus Anderungen im
Gesellschafts- und Steuerrecht ergeben.

m Fremdfinanzierte Immobilien: Wenn Immobilien
des Fonds mit einem Kredit finanziert werden, wir-



ken sich ihre Wertschwankungen starker auf den
Preis der Fondsanteile aus (sog. Hebeleffekt). Das
gilt fur Wertsteigerungen ebenso wie flr Wertver-
luste.

m Liquiditatsrisiken: Immobilien kdnnen — anders
als z.B. Aktien — nicht jederzeit sehr kurzfristig
veraufBert werden. Wenn sehr viele Anleger gleich-
zeitig Anteile zurickgeben mochten, kann es im
Extremfall zu Aussetzungen der Anteilscheinrlck-
nahme und in letzter Konsequenz zur Abwicklung
des Sondervermogens kommen, weil die Gesell-
schaft Liegenschaften verkaufen muss, um aus-
reichend Liquiditat zu schaffen.

Das Risikoprofil des Zielportfolios ist Core, mit einem

Schwerpunkt auf Wertstabilitat der Investments.

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermogen richtet sich an Privatkunden,
Professionelle Kunden und Geeignete Gegenpar-
teien, die schwerpunktmagig kirchlich/caritative
Zwecke verfolgen. Das sind insbesondere Bistumer
und andere kirchliche Institutionen, die das Sonder-
vermogen als komfortables Anlageprodukt in Grund-
stickswerte nutzen wollen und das Ziel der Ver-
mogensbildung/Vermogensoptimierung verfolgen.
Daruber hinaus richtet sich das Sondervermégen
auch an in Deutschland ansassige steuerbeguns-
tigte Stiftungen im Sinne der §§ 52-54 Abgaben-
ordnung.

Der potentielle Anleger verflgt Uber Kenntnisse oder
Erfahrungen mit Anlagen in Wertpapiere und Invest-
mentfonds im Allgemeinen, jedoch sind daruber
hinaus konkrete Erfahrungen mit direkten Immobi-
lienanlagen nicht erforderlich. Das Angebot richtet
sich aber auch an erfahrene Anleger, die ein Produkt
mit der von diesem Sondervermogen verfolgten An-
lagestrategie suchen.

Empfohlen ist ein langfristiger Anlagehorizont
von mindestens zehn Jahren. Es ist nicht auszu-
schlieen, dass die Anteilwerte durch Wertschwan-
kungen unter die Einstandspreise sinken und der
Anleger dadurch Kapitalverluste erleidet. Der An-
leger sollte daher in der Lage sein, finanzielle Ver-
luste zu tragen.

Das Sondervermogen verfolgt eine ertragsorien-
tierte Anlagepolitik und eignet sich damit fur na-
hezu jedes diversifizierte Anlageportfolio. Der An-
leger muss in der Lage sein, die eingeschrankte
Verfugbarkeit der Anteile hinzunehmen. Bitte beach-
ten Sie hierzu die Risikohinweise im gleichnamigen
Abschnitt.

ImmoWert

ImmoWert fallt bei einer Risikobewertung auf einer
Skala von 1 (sicherheitsorientiert, sehr geringe/
gering Rendite) bis 7 (sehr risikobereit, hochste Ren-
dite) in die Risikoklasse 1.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobi-
lien mindestens drei externe Bewerter im Sinne des
§ 216 KAGB (im Folgenden ,externer Bewerter®) zu
bestellen.
Jeder externe Bewerter muss eine unabhangige,
unparteiliche und zuverlassige Personlichkeit sein
und Uber angemessene Fachkenntnisse sowie aus-
reichende praktische Erfahrung hinsichtlich der von
ihm zu bewertenden Immobilienart und des jeweili-
gen regionalen Immobilienmarktes verfugen.
Die Gesellschaft hat derzeit fur die Ankaufsbewer-
tung zwei und fir die regelmaRige Bewertung drei
externe Bewerter bestellt, die die gesamten Immobi-
lien des Sondervermogens bewerten. Angaben Uber
die externen Bewerter finden Sie im Firmenspiegel
am Anfang dieses Verkaufsprospektes. Anderungen
werden in den jeweiligen Jahres- und Halbjahres-
berichten bekannt gemacht.

Die Bestellung jedes Bewerters erfolgt grundsatzlich

fur ein Jahr mit der Moglichkeit der Wiederbestellung.

Ein externer Bewerter darf fur die Gesellschaft fur die

Bewertung von Immobilien-Sondervermdgen nur far

einen Zeitraum von maximal drei Jahren tatig sein.

Die Einnahmen des externen Bewerters aus seiner

Tatigkeit fur die Gesellschaft durfen 30% seiner Ge-

samteinnahmen, bezogen auf das Geschaftsjahr des

externen Bewerters, nicht Uberschreiten. Die BaFin
kann verlangen, dass entsprechende Nachweise vor-
gelegt werden. Die Gesellschaft darf einen externen

Bewerter erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende

seines Bestellungszeitraums — also nach Ablauf

einer zweijahrigen Karenzzeit — erneut als externen

Bewerter bestellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeit

der von der Gesellschaft bestellten Bewerter. Die

Gutachten werden nach MaRgabe eines Geschafts-

verteilungsplans erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

m die flr das Sondervermogen bzw. fur Immobilien-
Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdogens beteiligt ist, zum
Kauf vorgesehenen Immobilien;
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m vierteljahrlich die zum Sondervermogen gehoren-
den bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesell-
schaft stehenden Immobilien;

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

Ferner hat der Bewerter nach Bestellung eines Erb-

baurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert des

Grundstucks neu festzustellen.

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sondervermogen oder
fur eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Son-
dervermogen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist,
nur erworben werden, wenn sie zuvor von mindes-
tens einem externen Bewerter, der nicht zugleich die
regelmasige Bewertung vornimmt, bewertet wurde
und die aus dem Sondervermdgen zu erbringende
Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur
unwesentlich Ubersteigt. Bei Immobilien, deren Wert
50 Millionen Euro Ubersteigt, muss die Bewertung
derselben durch zwei voneinander unabhangige ex-
terne Bewerter erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
darf fur das Sondervermogen unmittelbar oder mit-
telbar nur erworben werden, wenn die im Jahresab-
schluss oder in der Vermogensaufstellung der Immo-
bilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von
einem externen Bewerter, der nicht zugleich die re-
gelmaRige Bewertung vornimmt, bewertet wurde. Bei
Immobilien, deren Wert 50 Millionen Euro Ubersteigt,
muss die Bewertung derselben durch zwei voneinan-
der unabhangige externe Bewerter erfolgen.
Beabsichtigt die Gesellschaft fur das Sondervermo-
gen eine Immobilie mit einem Wert Uber 50 Millio-
nen zu erwerben, so wird sie rechtzeitig vor diesem
Erwerb einen zweiten externen Bewerter, der nicht
zugleich die regelmaRige Bewertung der Vermogens-
gegenstande vornimmt, bestellen.

Eine zum Sondervermogen gehérende Immobilie darf
nur mit einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die
Angemessenheit des Erbbauzinses zuvor von einem
externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaRige
Bewertung durchfuhrt, bestatigt wurde.

Laufende Bewertung

Die regelmafiige Bewertung der zum Sonderver-
mogen oder zu einer Immobilien-Gesellschaft, an
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der das Sondervermogen unmittelbar oder mittel-
bar beteiligt ist, gehérenden Immobilien ist stets
von zwei externen, voneinander unabhangigen Be-
wertern durch jeweils voneinander unabhangige
Bewertungen durchzuflhren. Im Fall unterschied-
licher Bewertungsergebnisse ist der arithmetische
Mittelwert beider Gutachten durch die Gesellschaft
maRgebend.

Bewertungsmethodik zur Ermittlung von
Verkehrswerten bei Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der
zum Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung bezieht,
im gewohnlichen Geschaftsverkehr nach den recht-
lichen Gegebenheiten und tatsachlichen Eigen-
schaften, nach der sonstigen Beschaffenheit und
der Lage der Immobilie ohne Rucksicht auf unge-
wohnliche oder personliche Verhaltnisse zu erzielen
ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der
Bewerter in der Regel den Ertragswert der Immo-
bilie anhand eines Verfahrens zu ermitteln, das
am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur
Plausibilisierung kann der Bewerter auch andere
am jeweiligen Immobilienanlagemarkt anerkannte
Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er dies flr
eine sachgerechte Bewertung der Immobilie erfor-
derlich und/oder zweckmaRig halt. In diesem Fall
hat der Bewerter die Ergebnisse des anderen Be-
wertungsverfahrens und die Grunde fur seine An-
wendung in nachvollziehbarer Form im Gutachten
zu benennen.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswerts
einer Immobilie der Ertragswert der Immobilie an-
hand des allgemeinen Ertragswertverfahrens in An-
lehnung an die Immobilienwertermittlungsverordnung
ermittelt. Bei diesem Verfahren kommt es auf die
marktublich erzielbaren Mietertrage an, die um die
Bewirtschaftungskosten einschlieflich der Instand-
haltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kal-
kulatorische Mietausfallwagnis gekulrzt werden. Der
Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten Netto-
miete, die mit einem Faktor multipliziert wird, der eine
marktubliche Verzinsung flr die zu bewertende Immo-
bilie unter Einbeziehung von Lage, Gebaudezustand
und Restnutzungsdauer berlcksichtigt. Besonderen,
den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren
kann durch Zu- oder Abschlage Rechnung getragen
werden. Nahere Angaben zu den mit der Bewertung
verbundenen Risiken konnen dem Abschnitt ,We-
sentliche Risiken aus den Immobilieninvestitionen,



der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und
der Belastung mit einem Erbbaurecht entnommen
werden.

Beschreibung der Anlageziele und der
Anlagepolitik

Das Sondervermogen wurde am 24. Oktober 2012
als Immobilien-Publikumsfonds aufgelegt.

Das Immobilien-Sondervermogen wird unmittelbar
oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risiko-
mischung angelegt.

Das Sondervermdgen ImmoWert ist ein regional-
spezifisches Sondervermogen, welches auf Investi-
tionen in den Landern Deutschland mit Fokus auf
Suddeutschland, Osterreich und Schweiz abzielt.
Die Nutzungsarten der Fondsimmobilien sollen
schwerpunktmaRig in den Bereichen Buro und
Verwaltung, Einzelhandel, Mischnutzung, Wohnen
und Hotel liegen. Die Kriterien Werterhalt und Er-
tragsstabilitat sind von zentraler Bedeutung fur die
Investitionen.

Es wird darauf geachtet, einen ausgewogenen regio-
nalen und sektoralen Mix zu erzielen. Investitionen
erfolgen in Immobilien in Innenstadtlagen sowie in
Objekte in Cityrandlagen. Bei der Objektauswanhl
kommt der Bonitat der Mieter eine besondere Be-
deutung zu. Die wirtschaftlichen und standortbezo-
genen Risiken und Chancen der Immobilien werden
sorgfaltig gepruft und bewertet, um nachvollziehbare
Anlageentscheidungen zu treffen.

Hinsichtlich der Gebaudequalitat zielt das Sonder-
vermogen auf gute bis erstklassige Immobilien ab.
Ethische Kriterien sowie Kriterien in Bezug auf Nach-
haltigkeit der Investments werden im Rahmen der
Ankaufsprifung berlcksichtigt.

Das Sondervermdégen investiert Uberwiegend in Staa-
ten, die an der Europaischen Wirtschafts- und Wah-
rungsunion teilnehmen. Veranderungen von Wechsel-
kursen zwischen verschiedenen Wahrungen haben
daher regelmafiig keinen wesentlichen Einfluss auf
den Wert des Sondervermogens. Bei Investitionen in
Landern auBerhalb des Geltungsbereiches des Euros
konnen Wechselkursrisiken entstehen. Vorgesehen
ist, diese Risiken durch entsprechende Strukturen,
Finanzierungen oder Sicherungsinstrumente weitest-
gehend zu vermeiden oder abzusichern.

Neben dem Direkterwerb von Immobilien kann die Ge-
sellschaft Immobilien auch indirekt erwerben. Dabei
erwirbt die Gesellschaft fliir Rechnung des Sonderver-
mogens im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

ImmoWert

Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Ge-
bauden kann die Gesellschaft insbesondere im
Segment Wohnimmobilien auch Grundstucke flr
Projektentwicklungen erwerben, wobei Bau- und
Vermietungsrisiken hinreichend abgesichert sein
mussen. Wenn an Standorten, die aus Sicht der
Gesellschaft entwicklungsfahig sind, bestehende
Gebaude nicht mit der Anlagestrategie des Son-
dervermogens ubereinstimmen oder nicht bzw.
nicht zu vorteilhaften Konditionen erworben werden
konnen, werden die im Gesetz und den Anlage-
bedingungen vorgesehen Grenzen fur den Erwerb
unbebauter und im Bau befindlicher Grundstlcke
gegebenenfalls weitgehend ausgeschopft. Der
Anlageschwerpunkt liegt jedoch auf bestehenden
Gebauden.

Fremdfinanzierungen konnen je nach Marktverfas-
sung bis zur gesetzlichen Hochstgrenze von 30%
des Verkehrswertes der im Sondervermdégen befind-
lichen Immobilien aufgenommen werden. Strate-
gisch ist eine Fremdfinanzierungsquote von 25%
vorgesehen.

Ein nach Nutzungsarten, Mietvertragslaufzeiten und
Regionen diversifiziertes Immobilienportfolio auf-
und auszubauen und dessen Attraktivitat und Er-
tragsfahigkeit zu erhalten ist die wichtigste Aufgabe
der Gesellschaft.

Die An- und Verkaufsprozesse basieren auf etablier-
ten Prozessen und Strukturen, die in das Risiko-Con-
trolling der Gesellschaft eingebettet sind.

Angaben zu den Moglichkeiten der zukunftigen
Anderung der Anlagegrundsatze sind im Abschnitt
,Anlagebedingungen und deren Anderungen* enthal-
ten.

Anlagegrenzen aus steuerlichen Griinden

Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens
51% des Wertes des Sondervermdgens in Immo-
bilien und Immobilien-Gesellschaften.

Anlagegegenstande im Einzelnen

Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen
folgende Immobilien erwerben:
a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstucke
und gemischt genutzte Grundstucke;
b) Grundstlicke im Zustand der Bebauung;
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¢) unbebaute Grundstucke, die fur eine alsbaldige
eigene Bebauung nach MaRgabe der Bestim-
mung a) bestimmt und geeignet sind;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene recht-
lich und wirtschaftlich hiermit vergleichbare
Rechte unter den Voraussetzungen der Bestim-
mungen a) bis c¢);

e) andere Grundstucke, Erbbaurechte sowie
Rechte in der Form des Wohnungseigentums,
Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teil-
erbbaurechts.

. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermogen im
gesetzlich zulassigen Rahmen (§ 231 Absatz 1
Nr. 6 KAGB) NieRbrauchrechte an Grundstlcken
nach MaRgabe des Absatzes 1 Buchstabe a) er-
werben, die der Erfullung offentlicher Aufgaben
dienen.

. Die Gesellschaft darf auBerhalb der Vertrags-
staaten des Abkommens uber den Europaischen
Wirtschaftsraum (,EWR*) belegene Immobilien im
Sinne von Absatz 1 und 2 in den im Anhang zu § 1
Absatz 2 der Besonderen Anlagebedingungen ge-
nannten Staaten (maximal bis zur Hohe des dort
jeweils angegebenen Anteils am Wert des Sonder-
vermogens) erwerben, wenn
a) eine angemessene regionale Streuung der Im-

mobilien gewahrleistet ist,

b) in diesen Staaten die freie Ubertragbarkeit der
Immobilien gewahrleistet und der Kapitalver-
kehr nicht beschrankt ist sowie

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

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb

im Rahmen der ihr obliegenden ordnungsgemagen

Geschaftsfuhrung prifen, ob die vorstehend ge-

nannten Voraussetzungen in vollem Umfang ein-

gehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu den ,Besonderen An-

lagebedingungen® konnen bezlglich der Staaten

bzw. des jeweiligen maximalen Investitionsgrades
geandert werden. Diese Anderungen bediirfen der

Genehmigung durch die Bundesanstalt fur Finanz-

dienstleistungsaufsicht.

. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres
Erwerbs 15% des Wertes des Sondervermogens
Uberschreiten. Der Gesamtwert aller Immobilien,
deren einzelner Wert mehr als 10% des Wertes
des Sondervermoégens betragt, darf 50% des
Wertes des Sondervermogens nicht Uberschreiten.
Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermo-
gens sind aufgenommene Darlehen nicht abzuzie-
hen, so dass sich die Bemessungsgrundlage fur
die Grenzberechnung um die Darlehen erhoht.
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Als Anlageziel werden regelmaRige Ertrage auf-
grund zuflieBender Mieten und Zinsen sowie ein
kontinuierlicher Wertzuwachs angestrebt.

Bei der Auswahl der Immobilien fir das Sonder-
vermogen stehen deren nachhaltige Ertragskraft
sowie eine Streuung nach Lage, GroRe, Nutzung
und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.
Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen
auch Gegenstande erwerben, die zur Bewirtschaf-
tung von im Sondervermégen enthaltenen Ver-
mogensgegenstanden, insbesondere Immobilien,
erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getétigten
Anlagen in Immobilien und andere Vermogens-
gegenstande geben die jeweils aktuellen Jahres-
bzw. Halbjahresberichte Auskunft.

Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf flir Rechnung des Sonderver-

mogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten erwerben und halten, auch wenn sie nicht die
fir eine Anderung des Gesellschaftsvertrages
bzw. der Satzung der Immobilien-Gesellschaft
erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat.
Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist
eine Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschafts-
vertrag bzw. ihrer Satzung

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die
Tatigkeiten beschrankt ist, welche die Gesell-
schaft auch selbst fUr das Sondervermogen
ausuben darf;

nur solche Immobilien und Bewirtschaftungs-
gegenstande erwerben darf, die nach den An-
lagebedingungen unmittelbar flr das Sonderver-
mogen erworben werden durfen (vgl. Abschnitt
~Anlagegegenstande im Einzelnen — Immobi-
lien“), mit Ausnahme von Nie3brauchrechten
nach MafRgabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe f)
sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-
Gesellschaften;

eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer
anderen Immobilien-Gesellschaft nur erwerben
darf, wenn der dem Umfang der Beteiligung ent-
sprechende Wert der Immobilie oder der Betei-
ligung an der anderen Immobilien-Gesellschaft
15% des Wertes des Sondervermogens nicht
Ubersteigt.

)

o
-~

.Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer

Immobilien-Gesellschaft u.a. voraus, dass durch
die Rechtsform der Immobilien-Gesellschaft eine



Uber die geleistete Einlage hinausgehende Nach-
schusspflicht ausgeschlossen ist.

. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-
Gesellschaft, an der die Gesellschaft fur Rech-
nung des Sondervermogens beteiligt ist, missen
voll eingezahlt sein.

. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an
anderen Immobilien-Gesellschaften, so muss die
Beteiligung unmittelbar oder mittelbar 100% des
Kapitals und der Stimmrechte betragen.

. Der Wert der Vermogensgegenstande aller Immo-

bilien-Gesellschaften, an denen die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermogens beteiligt ist,
darf 49% des Wertes des Sondervermdgens nicht
Ubersteigen. Auf diese Grenze werden 100 %-ige
Beteiligungen nach Kapital und Stimmrecht nicht
angerechnet. Der Wert der VermoOgensgegen-
stande aller Immobilien-Gesellschaften, an der
die Gesellschaft fur Rechnung des Immobilien-
Sondervermégens nicht die fir eine Anderung
der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages
erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat,
darf 30% des Wertes des Sondervermdgens nicht
Uberschreiten.
Die vorstehend in Absatz 5 dargelegten Anlage-
grenzen durfen in den ersten vier Jahren nach der
Auflegung des Sondervermoégens Uberschritten
werden.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sonderver-
mogens sind aufgenommene Darlehen nicht ab-
zuziehen, so dass sich die Bemessungsgrund-
lage fur die Grenzberechnungen um die Darlehen
erhoht.

. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesell-
schaft, an der sie fir Rechnung eines Sonderver-
mogens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist,
fur Rechnung dieses Sondervermogens Darlehen
gewahren, wenn die Konditionen marktgerecht und
ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner
muss fur den Fall der VerauRerung der Beteiligung
die Ruckzahlung des Darlehens innerhalb von
sechs Monaten nach der VerauRerung vereinbart
werden. Die Gesellschaft darf Immobilien-Gesell-
schaften insgesamt hochstens 25% des Wertes
des Sondervermoégens, fur dessen Rechnung sie
die Beteiligungen halt, darlehensweise Uberlas-
sen, wobei sichergestellt sein muss, dass die der
einzelnen Immobilien-Gesellschaft von der Gesell-
schaft gewahrten Darlehen insgesamt hochstens
50% des Wertes der von ihr gehaltenen Immo-
bilien betragen. Diese Voraussetzungen gelten
auch dann, wenn ein Dritter im Auftrag der Gesell-
schaft der Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen

ImmoWert

im eigenen Namen fur Rechnung des Sonderver-
mogens gewahrt.

Belastung mit einem Erbbaurecht

Grundstucke kdnnen mit einem Erbbaurecht belastet
werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf
der Gesamtwert der mit einem Erbbaurecht belaste-
ten Grundstucke, die fur Rechnung des Sonderver-
mogens gehalten werden, 10% des Wertes des Son-
dervermogens nicht Ubersteigen. Die Verlangerung
eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Die Belastungen mit Erbbaurechten durfen nur erfol-
gen, wenn unvorhersehbare Umstande die ursprung-
lich vorgesehene Nutzung des Grundstuckes ver-
hindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile
fur das Sondervermogen vermieden werden, oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwer-
tung ermoglicht wird.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften sind auch Liquiditats-
anlagen zulassig und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hochstens 49% des Wertes

des Sondervermogens (Hochstliquiditat) halten in

m Bankguthaben;

m Geldmarktinstrumenten;

m Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur
Sicherung der in Artikel 18.1 des Protokolls Uber
die Satzung des Europaischen Systems der Zen-
tralbanken und der Europaischen Zentralbank
genannten Kreditgeschafte von der Europaischen
Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank zu-
gelassen sind oder deren Zulassung nach den
Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die
Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Aus-
gabe erfolgt;

m Investmentanteilen nach MaRgabe des § 196
KAGB oder Anteilen an Spezial-Sondervermogen
nach MaRgabe des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB,
die nach ihren Anlagebedingungen ausschlielich
in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bank-
guthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere
investieren durfen;

m Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an
einem organisierten Markt im Sinne des § 2 Ab-
satz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Han-
del zugelassen sind, oder festverzinslichen Wert-
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papieren, soweit diese einen Betrag von 5% des
Wertes des Sondervermogens nicht Uberschrei-
ten, und zusatzlich;

m Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder ver-
gleichbare Anteile auslandischer juristischer Per-
sonen, die an einem der in § 193 Absatz 1 Nr. 1
und 2 KAGB genannten Markte zugelassen oder
in diesen einbezogen sind, soweit der Wert dieser
Aktien oder Anteile einen Betrag von 5% des
Wertes des Sondervermogens nicht Uberschrei-
tet und die in Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie
2007/16/EG genannten Kriterien erflllt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind

folgende gebundene Mittel abzuziehen:

m die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaRen
laufenden Bewirtschaftung bendétigten Mittel;

m die fUr die nachste Ausschuttung vorgesehenen
Mittel;

m die zur Erflllung von Verbindlichkeiten aus rechts-
wirksam geschlossenen Grundstlckskaufvertra-
gen, aus Darlehensvertragen, die flr die bevor-
stehenden Anlagen in bestimmten Immobilien
und fur bestimmte BaumaRnahmen erforderlich
werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen
Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgen-
den 2 Jahren fallig werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben durfen von der Gesell-
schaft entsprechend den gesetzlichen Vorschriften
(88 230 Absatz 1, 195 KAGB) nur bei Kreditinstitu-
ten mit Sitz in einem Staat der Europaischen Union
(,EU“) oder des Abkommens Uber den EWR getatigt
werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen
Staat dUrfen nur dann Guthaben gehalten werden,
wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in diesem
Staat nach Auffassung der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (,BaFin“) denjenigen in der
EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20% des Wertes
des Sondervermogens in Bankguthaben bei je einem
Kreditinstitut anlegen. Die Bankguthaben durfen
hochstens eine Laufzeit von zwdlf Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ubli-
cherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden
sowie verzinsliche Wertpapiere, die zum Zeitpunkt
ihres Erwerbs fur das Sondervermdgen eine Laufzeit
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bzw. Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen haben.

Sofern ihre Laufzeit langer als 12 Monate ist, muss

ihre Verzinsung regelmafig, mindestens einmal in

397 Tagen, marktgerecht angepasst werden. Geld-

marktinstrumente sind auflerdem verzinsliche Wert-

papiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebe-
nen Papiere entspricht.

Fir das Sondervermogen diurfen Geldmarktinstru-

mente nur erworben werden,

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

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer Borse zum
Handel zugelassen oder dort an organisierten
Markten zugelassen oder in diese einbezogen
sind, sofern die BaFin die Wahl der Borse oder
des Marktes zugelassen hat,

3. wenn sie von den Europaischen Union, dem Bund,
einem Sondervermogen des Bundes, einem Land,
einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen
zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Ge-
bietskorperschaft oder der Zentralbank eines
Mitgliedstaats der Europaischen Union, der Euro-
paischen Zentralbank oder der Europaischen
Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern
dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat
dieses Bundesstaates oder von einer internatio-
nalen offentlich-rechtlichen Einrichtung, der min-
destens ein Mitgliedstaat der EU angehort, bege-
ben oder garantiert werden,

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

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

6. wenn sie von anderen Emittenten begeben wer-
den und es sich bei dem jeweiligen Emittenten
handelt
a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital

von mindestens 10 Millionen Euro, das sei-
nen Jahresabschluss nach den Vorschriften
der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rates
vom 25. Juli 1978 uber den Jahresabschluss
von Gesellschaften bestimmter Rechtsformen,
zuletzt geandert durch Artikel 49 der Richtlinie



2006/43/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates vom 17. Mai 2006, erstellt und
veroffentlicht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer
eine oder mehrere borsennotierte Gesell-
schaften umfassenden Unternehmensgruppe
fUr die Finanzierung dieser Gruppe zustandig
ist, oder

c) um einem Rechtstrager, der die wertpapier-
maRige Unterlegung von Verbindlichkeiten
durch Nutzung einer von der Bank eingeraum-
ten Kreditlinie finanzieren soll; fur die wert-
papiermafiige Unterlegung und die von der
Bank eingeraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der
Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente dur-
fen nur erworben werden, wenn sie die Vorausset-
zungen des Artikels 4 Absatz 1 und 2 der Richtlinie
2007/16/EG erflllen. Fur Geldmarktinstrumente
im Sinne des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich
Artikel 4 Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

FUr Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1
Nr. 3 bis 6 mussen ein ausreichender Einlagen- und
Anlegerschutz bestehen, z.B. in Form eines Invest-
mentgrade-Ratings, und zuséatzlich die Kriterien des
Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfullt sein. Als
»Investmentgrade“ bezeichnet man eine Benotung
mit ,BBB* bzw. ,Baa“ oder besser im Rahmen der
Kreditwardigkeits-Prifung durch eine Rating-Agentur.
FUr den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von
einer regionalen oder lokalen Gebietskorperschaft
eines Mitgliedstaates der EU oder von einer inter-
nationalen offentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne
des Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von
diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundes-
staat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
garantiert werden, und fur den Erwerb von Geldmarkt-
instrumenten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt Arti-
kel 5 Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG; fur den
Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente nach Ab-
satz 1 Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten, die von
der Europaischen Zentralbank oder der Zentralbank
eines Mitgliedstaates der EU begeben oder garan-
tiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie
2007/16/EG. Fur den Erwerb von Geldmarktinstru-
menten nach Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente han-
delt, die von einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbe-
stimmungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt
denjenigen des Europaischen Gemeinschaftsrechts
gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt, bege-
ben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie
2007/16/EG.
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Bis zu 10% des Wertes des Sondervermogens darf
die Gesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von
Emittenten investieren, die die vorstehend genann-
ten Voraussetzungen nicht erfullen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines
Emittenten durfen nur bis zu 5% des Wertes des
Sondervermogens erworben werden. Im Einzelfall
durfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente ein-
schlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere
desselben Emittenten bis zu 10% des Wertes des
Sondervermdgens erworben werden. Dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente dieser Emittenten 40% des Wertes des Son-
dervermogens nicht Ubersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20% des Wertes

des Sondervermdgens in eine Kombination aus fol-

genden Vermogensgegenstanden anlegen:

m von ein und derselben Einrichtung begebene Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente,

m Einlagen bei dieser Einrichtung,

m Anrechnungsbetragen fur das Kontrahentenrisiko
der mit dieser Einrichtung eingegangenen Ge-
schafte.

Bei offentlichen Emittenten im Sinne des § 206 Ab-

satz 2 KAGB darf eine Kombination der in Satz 1

genannten Vermogensgegenstande 35 % des Wertes

des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die jewei-
ligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombina-
tionsgrenze in jedem Fall unberlhrt.

Die Anrechnungsbetrage von Wertpapieren und

Geldmarktinstrumenten eines Emittenten auf die

vorstehend genannten Grenzen kénnen durch den

Einsatz von marktgegenlaufigen Derivaten, welche

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente desselben

Emittenten zum Basiswert haben, reduziert werden.

Das bedeutet, dass fur Rechnung des Sonderver-

modgens auch uber die vorgenannten Grenzen hinaus

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente eines Emit-

tenten erworben werden durfen, wenn das dadurch

gesteigerte Emittentenrisiko durch Absicherungs-
geschafte wieder gesenkt wird.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und

Geldmarktinstrumente folgender Emittenten jeweils

bis zu 35% des Wertes des Sondervermégens an-

legen: Bund, Lander, EU, Mitgliedstaaten der EU
oder deren Gebietskorperschaften, andere Vertrags-
staaten des Abkommens Uber den EWR, Drittstaaten
oder internationale Organisationen, denen mindes-
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tens ein Mitgliedstaat der EU angehort. In Pfand-
briefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit
Sitz in einem Mitgliedstaat der EU oder in einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens uber den EWR
ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft je-
weils bis zu 25% des Wertes des Sondervermogens
anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetz-
licher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonderen offent-
lichen Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe
der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel
nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermogens-
werten angelegt werden, die wahrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus
ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Emittenten
vorrangig fur die fallig werdenden Ruckzahlungen und
die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Die Gesellschaft kann unter Beachtung der
49 %-Grenze in Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente der Bundesrepublik Deutschland mehr als
35% des Wertes des Sondervermdgens anlegen. In
diesen Fallen mussen die fur Rechnung des Sonder-
vermogens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente aus mindestens sechs verschiedenen
Emissionen stammen, wobei nicht mehr als 30% des
Sondervermdégens in einer Emission gehalten werden
durfen.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den
Liquiditatsanlagen ein Betrag, der mindestens 5%
des Wertes des Sondervermogens entspricht, taglich
fur die Rucknahme von Anteilen verfugbar ist (Min-
destliquiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von
Vermogensgegenstianden

Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger Kredite bis zur Ho6he von 30% der
Verkehrswerte der im Sondervermoégen befindlichen
Immobilien aufnehmen, soweit die Kreditaufnahme
mit einer ordnungsgemaRien Wirtschaftsfuhrung ver-
einbar ist. Daruber hinaus darf die Gesellschaft fur
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfris-
tige Kredite bis zur H6he von 10% des Wertes des
Sondervermoégens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme
darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktublich
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sind und die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zu-
stimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten
hierfur dber der Rendite von Immobilien liegen, wird
das Anlageergebnis beeintrachtigt. Dennoch kénnen
besondere Umstande fur eine Kreditaufnahme spre-
chen, wie die Erhaltung einer langfristigen Ertrags-
und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen
Liquiditatsengpassen oder steuerliche Erwagungen
oder die Begrenzung von Wechselkursrisiken im Aus-
land.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen geho-
rende Vermogensgegenstande nach § 231 Absatz 1
KAGB belasten bzw. Forderungen aus Rechtsverhalt-
nissen, die sich auf Vermogensgegenstande nach
§ 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtreten sowie
belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemafien
Wirtschaftsfuhrung vereinbar ist und wenn die Ver-
wahrstelle diesen MaRnahmen zustimmt, weil sie
die dafur vorgesehenen Bedingungen als markt-
Ublich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von
Vermogensgegenstanden nach § 231 Absatz 1 KAGB
im Zusammenhang stehende Belastungen Uberneh-
men. Insgesamt dirfen die Belastungen 30% des
Verkehrswertes aller im Sondervermogen befind-
lichen Immobilien nicht Gberschreiten. Erbbauzinsen
bleiben unbericksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken

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

Beim Einsatz von Derivaten in dem Sondervermé-
gen ImmoWert wendet die Gesellschaft zunachst
den nachfolgend unter 1. beschriebenen einfachen
Ansatz im Sinne der §§ 15 ff. Derivateverordnung
(DerivateV) zur Ermittlung der Marktrisikogrenze flr
den Einsatz von Derivaten an. Die Gesellschaft be-
halt sich jedoch vor, jederzeit gemaR § 7 Absatz 7
der ,Besonderen Anlagebedingungen® von dem
vorgenannten einfachen Ansatz auf den nachfol-
gend unter 2. beschriebenen qualifizierten Ansatz
im Sinne von 8§ 7 ff. DerivateV zu wechseln. Der
Wechsel bedarf nicht der Genehmigung der BaFin.
Die Gesellschaft hat im Falle eines solchen Wech-
sels diesen jedoch unverzuglich der BaFin anzuzei-
gen und fur die Anleger im auf den Wechsel nach-



ImmoWert

folgenden Jahres- oder Halbjahresbericht bekannt
zu machen.
1. Die Nutzung des einfachen Ansatzes ist der Ge-

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine
auf Investmentanteile gemal § 6 Absatz 2
Buchstabe d) der ,Allgemeinen Anlagebedin-

sellschaft nur solange gestattet, wie sie sich da-

rauf beschrankt regelmagig nur in Grundformen

von Derivaten zu investieren, die von Vermogens-
gegenstanden, die gema § 6 Absatz 2 Buchsta-
ben b) bis f) der ,Aligemeinen Anlagebedingun-

gen” und Immobilien, die gemaR § 1 Absatz 1

der ,Besonderen Anlagebedingungen® erworben

werden durfen, oder von Zinssatzen, Wechselkur-
sen oder Wahrungen abgeleitet sind. Komplexe

Derivate, die von den vorgenannten Basiswerten

abgeleitet sind, durfen nur zu einem vernachlas-

sigbaren Anteil eingesetzt werden. Grundformen
von Derivaten sind:
a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande
gemafl § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
LAllgemeinen Anlagebedingungen“ sowie auf
Immobilien gemaR § 1 Absatz 1 ,Besondere
Anlagebedingungen®, Zinssatze, Wechselkurse
oder Wahrungen;
b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermogens-
gegenstande gemafd § 6 Absatz 2 Buchstaben
b) bis f) der ,Allgemeinen Anlagebedingungen*
sowie auf Immobilien gemafl § 2 Absatz 1
,Besondere Anlagebedingungen®, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen und auf Termin-
kontrakte nach Buchstabe
a), wenn sie die folgenden Eigenschaften auf-
weisen:
aa) eine Ausubung ist entweder wahrend der ge-
samten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit
moglich und

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

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

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

e) Credit Default Swaps auf Vermogensgegen-
stande gemafd § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis
f) der ,Allgemeinen Anlagebedingungen® sowie
auf Immobilien gemaR § 1 Absatz 1 ,Besondere
Anlagebedingungen®, sofern sie ausschlieBlich
und nachvollziehbar der Absicherung des Kre-
ditrisikos von genau zuordenbaren Vermogens-
gegenstanden des Sondervermogens dienen.

gungen* durfen nicht abgeschlossen werden.
Andere, komplexere Derivate mit den oben ge-
nannten Basiswerten durfen nur zu einem ver-
nachlassigbaren Anteil eingesetzt werden.
Geschafte uber Derivate durfen nur zu Zwecken
der Absicherung von im Sondervermdégen gehal-
tenen Vermogensgegenstanden, Zinsanderungs-
und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von
Mietforderungen getatigt werden.

Das KAGB und die DerivateV sehen grundsatz-
lich die Moglichkeit vor, das Marktrisikopoten-
tial eines Sondervermogens durch den Einsatz
von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Markt-
risiko versteht man das Risiko, das sich aus der
ungunstigen Entwicklung von Marktpreisen flur
das Sondervermogen ergibt. Da das Sonderver-
mogen Derivate nur zu Absicherungszwecken
einsetzen darf, kommt eine entsprechende
Hebelung hier grundsatzlich nicht in Frage, ist
aber nicht auszuschlielen.

2. Wechselt die Gesellschaft auf den qualifizierten

Ansatz darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten
Risikomanagementsystems — zu Absicherungs-
zwecken in jegliche Derivate investieren, die von
Vermogensgegenstanden, die gemaR § 6 Ab-
satz 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen An-
lagebedingungen® und Immobilien, die gemafd § 1
Absatz 1 der ,Besonderen Anlagebedingungen*
erworben werden durfen, oder von Zinssatzen,
Wechselkursen oder Wahrungen abgeleitet sind.
Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanzter-
minkontrakte und Swaps sowie Kombinationen
hieraus. Unter keinen Umstanden darf die Gesell-
schaft bei den vorgenannten Geschaften von den
in den ,Allgemeinen und Besonderen Anlagebe-
dingungen® und in diesem Prospekt genannten
Anlagezielen abweichen.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopotentials fur
den Einsatz der Derivate behalt sich die Gesell-
schaft vor den qualifizierten Ansatz im Sinne
der Derivateverordnung zukunftig anzuwenden.
Das KAGB und die Derivateverordnung sehen
vor, dass durch den Einsatz von Derivaten das
Marktrisikopotential des Sondervermogens auf
bis zu 20% des Wertes des Sondervermogens
gesteigert werden darf. Unter dem Marktrisiko
versteht man das Risiko, das sich aus der un-
gunstigen Entwicklung von Marktpreisen fur das
Sondervermogen ergibt. Da das Sondervermogen
ImmoWert Derivate nur zu Absicherungszwecken
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einsetzen darf, kommt eine entsprechende Stei-
gerung hier jedoch grundsatzlich nicht in Frage,
ist aber nicht auszuschlieBen. Die mit dem Ein-
satz von Derivaten verbundenen Risiken werden
durch ein Risikomanagement-Verfahren gesteu-
ert, das es erlaubt, das mit der Anlageposition
verbundene Risiko sowie den jeweiligen Anteil am
Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit
Zu Uberwachen.

Bei der Berechnung des Marktrisikos gemafd den
Regelungen zum Einfachen Ansatz werden die
Nominalbetrage aller im Sondervermogen einge-
setzten Derivategeschafte aufsummiert und ins
Verhaltnis zum Fondswert (NAV) gesetzt. Werden
die Derivate einzig zu Absicherungszwecken ein-
gesetzt, kdnnen die Nominalbetrage mit den Wer-
ten der abzusichernden Vermoégensgegenstanden
verrechnet werden und so das Marktrisiko redu-
zieren. Abhangig von den Marktbedingungen kann
das Marktrisiko schwanken; es ist in seiner Hohe
durch die Vorgaben des § 197 Abs. 2 KAGB i.V.m.
§ 15 Derivateverordnung auf maximal 200% be-
schrankt.

Optionsgeschafte

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sonderver-
mogens im Rahmen der Anlagegrundséatze zu Absi-
cherungszwecken am Optionshandel teilnehmen.
Das heif3t, sie darf von einem Dritten gegen Entgelt
(Optionspramie) das Recht erwerben, wahrend einer
bestimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten
Zeitraums zu einem von vornherein vereinbarten
Preis (Basispreis) z.B. die Abnahme von Wertpapie-
ren oder die Zahlung eines Differenzbetrages zu ver-
langen. Sie darf auch entsprechende Rechte gegen
Entgelt von Dritten erwerben.

Im Falle des Einsatzes des qualifizierten Ansatzes
im Sinne der Derivateverordnung (vgl. vorstehend
,Derivate zu Absicherungszwecken®, Ziffer 2) darf
die Gesellschaft derartige Geschafte auf der Basis
von Investmentanteilen tatigen, die sie direkt fur
das Sondervermogen erwerben durfte. Das heif3t,
sie darf das Recht erwerben, zu einem bestimm-
ten von vorneherein vereinbarten Preis Anteile an
anderen Sondervermogen zu erwerben oder zu ver-
auBern. Sie darf entsprechende Rechte auch an
Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:
Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in
Geld — Long Put) berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung
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einer Pramie vom Verkaufer die Abnahme bestimm-
ter Vermogensgegenstande zum Basispreis oder die
Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrages zu
verlangen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen
kénnen z.B. im Sondervermogen befindliche Wert-
papiere innerhalb der Optionsfrist gegen Kursver-
luste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere unter
den Basispreis, so konnen die Verkaufsoptionen aus-
gelbt und damit Uber dem Marktpreis liegende Ver-
auBerungserlose erzielt werden. Anstatt die Option
auszulben, kann die Gesellschaft das Optionsrecht
auch mit Gewinn verauflern.

Dem steht das Risiko gegenlber, dass die gezahlten
Optionspramien verloren gehen, wenn eine Austbung
der Verkaufsoptionen zum vorher festgelegten Basis-
preis wirtschaftlich nicht sinnvoll erscheint, da die
Kurse entgegen den Erwartungen nicht gefallen sind.
Derartige Kursanderungen der dem Optionsrecht zu-
grunde liegenden Wertpapiere konnen den Wert des
Optionsrechtes Uberproportional bis hin zur Wert-
losigkeit mindern. Angesichts der begrenzten Laufzeit
kann nicht darauf vertraut werden, dass sich der Preis
der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird. Bei
den Gewinnerwartungen mussen die mit dem Erwerb
sowie der AusUbung oder dem Verkauf der Option bzw.
dem Abschluss eines Gegengeschaftes (Glattstellung)
verbundenen Kosten berucksichtigt werden.

Erfallen sich die Erwartungen nicht, so dass die Ge-
sellschaft auf Austbung verzichtet, verfallt das Opti-
onsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fur beide Vertragspartner un-
bedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu einem
bestimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, oder
innerhalb eines bestimmten Zeitraumes eine be-
stimmte Menge eines bestimmten Basiswertes (z. B.
Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten
Preis (Ausubungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen.
Dies geschieht in der Regel durch Vereinnahmung
oder Zahlung der Differenz zwischen dem AusUbungs-
preis und dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstel-
lung bzw. Falligkeit des Geschaftes.

Die Gesellschaft kann z.B. Wertpapierbestande des
Sondervermogens durch Verkaufe von Terminkon-
trakten auf diese Wertpapiere fur die Laufzeit der
Kontrakte absichern.

Im Falle des Einsatzes des qualifizierten Ansatzes im
Sinne der DerivateV (vgl. vorstehend ,Derivate zu Ab-
sicherungszwecken®, Ziffer 2) darf die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermdégens Terminkontrakte



Uber Investmentanteile abschlieen, die sie direkt fur
das Sondervermogen erwerben durfte. Das heif3t, sie
kann sich verpflichten, zu einem bestimmten Zeit-
punkt oder binnen eines gewissen Zeitraums eine
bestimmte Menge von Anteilen an einem anderen
Sondervermdgen fur einen bestimmten Preis zu kau-
fen oder zu verkaufen.

Sofern die Gesellschaft Geschafte dieser Art ab-
schliet, muss das Sondervermdgen, wenn sich
die Erwartungen der Gesellschaft nicht erfullen, die
Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde ge-
legten Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der
Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes tragen.
Hierin liegt der Verlust fur das Sondervermogen. Das
Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht bestimmbar und
kann Uber etwaige geleistete Sicherheiten hinausge-
hen. Daneben ist zu bertcksichtigen, dass der Ver-
kauf von Terminkontrakten und gegebenenfalls der
Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) mit
Kosten verbunden sind.

Swaps

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sonderver-
mogens im Rahmen der Anlagegrundsatze zu Absi-
cherungszwecken

m Zins-

m Wahrungs-

m Credit Default-Swapgeschafte

abschliefen. Swapgeschafte sind Tauschvertrage,
bei denen die dem Geschaft zugrunde liegenden Zah-
lungsstrome oder Risiken zwischen den Vertragspart-
nern ausgetauscht werden. Verlaufen die Kurs- oder
Wertveranderungen der dem Swap zugrunde liegen-
den Basiswerte entgegen den Erwartungen der Ge-
sellschaft, so kdnnen dem Sondervermdégen Verluste
aus dem Geschaft entstehen.

Swaptions

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

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es
ermoglichen, ein potenzielles Kreditausfallvolumen
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auf andere zu Ubertragen. Im Gegenzug zur Uber-
nahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Verkaufer
des Risikos eine Pramie an seinen Vertragspartner.
Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps ent-
sprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn
diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei konnen
die Geschafte, die Derivate zum Gegenstand haben,
auch nur teilweise in Wertpapieren enthalten sein.
Die vorstehenden Aussagen zu Chancen und Risiken
gelten auch fUr solche verbrieften Derivate entspre-
chend, jedoch mit der MaRgabe, dass das Verlust-
risiko bei verbrieften Derivaten auf den Wert des
Wertpapiers beschrankt ist.

Notierte und nichtnotierte Derivate

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

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Borse
zugelassene oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben
(OTC-Geschafte), durfen nur mit geeigneten Kredit-
instituten und Finanzdienstleistungsinstituten auf
der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage ge-
tatigt werden. Die besonderen Risiken dieser indivi-
duellen Geschéafte liegen im Fehlen eines organisier-
ten Marktes und damit der VerauBerungsmoglichkeit
an Dritte. Eine Glattstellung eingegangener Verpflich-
tungen kann aufgrund der individuellen Vereinbarung
schwierig oder mit erheblichen Kosten verbunden
sein.

Bei auBerborslich gehandelten Derivaten wird das
Kontrahentenrisiko bezuglich eines Vertragspart-
ners auf 5% des Wertes des Sondervermogens be-
schrankt. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut
mit Sitz in der EU, dem EWR oder einem Drittstaat
mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das
Kontrahentenrisiko bis zu 10% des Wertes des Son-
dervermogens betragen. Auflerborslich gehandelte
Derivategeschafte, die mit einer zentralen Clearing-
stelle einer Borse oder eines anderen organisierten
Marktes als Vertragspartner abgeschlossen werden,
werden auf die Kontrahentengrenzen nicht angerech-
net, wenn die Derivate einer taglichen Bewertung zu
Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich unter-
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liegen. Das Risiko der Bonitat des Kontrahenten
wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht elimi-
niert. Anspriche des Sondervermogens gegen einen
Zwischenhandler sind jedoch auf die Grenzen anzu-
rechnen, auch wenn das Derivat an einer Borse oder
an einem anderen organisierten Markt gehandelt
wird.

Immobilien als Basiswert fiir
Derivategeschifte

Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen auch
Derivategeschafte tatigen, die auf einer fur das Son-
dervermogen erwerbbaren Immobilie, oder auf der
Entwicklung der Ertrage aus einer solchen Immobi-
lie basieren. Durch solche Geschafte ist es der Ge-
sellschaft insbesondere moglich, Miet- und andere
Ertrage aus fur das Sondervermogen gehaltenen
Immobilien gegen Ausfall- und Wahrungskursrisiken
abzusichern.

Derivategeschafte zur Absicherung
von Wahrungsrisiken

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschaften
in Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen und
-risiken. Auch ist zu berucksichtigen, dass Anlagen
in Fremdwahrung einem so genannten Transferrisiko
unterliegen. Die Gesellschaft darf zur Wahrungs-
kurssicherung von in Fremdwahrung gehaltenen
Vermogensgegenstanden und Mietforderungen fur
Rechnung des Sondervermogens Derivategeschafte
auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkursen
tatigen. Diese Wahrungskurssicherungsgeschafte,
die in der Regel nur Teile des Fondsvermogens ab-
sichern, dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu ver-
mindern. Sie kdnnen aber nicht ausschliefen, dass
Wahrungskursanderungen trotz moglicher Kurssiche-
rungsgeschafte die Entwicklung des Sondervermo-
gens negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurs-
sicherungsgeschaften entstehenden Kosten und
evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sonder-
vermogens.

Die Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken, die
30% des Wertes des Sondervermogens Ubersteigen,
von diesen Maglichkeiten Gebrauch machen. DarU-
ber hinaus wird die Gesellschaft diese Moglichkeiten
nutzen, wenn und soweit sie dies im Interesse der
Anleger fUr geboten halt.
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Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-
Pensionsgeschifte

Flr das Sondervermogen werden gemafl § 8 der
~Besonderen Anlagebedingungen“ weder Wertpapier-
Darlehen noch Wertpapier-Pensionsgeschafte ge-
tatigt.

Sicherheitenstrategie

Die Gesellschaft schlieRt fur Rechnung des Sonder-
vermogens Derivate entweder an einer Borse oder
einem anderen organisierten Markt oder mit geeigne-
ten Kreditinstituten beziehungsweise Finanzdienst-
leistungsinstituten auf der Grundlage standardisier-
ter Rahmenvertrage ab. Teil dieser Rahmenvertrage
sind typischerweise Sicherheitenstellungsvereinba-
rungen.

Die Sicherheiten dienen dazu, den Lieferungs- be-
ziehungsweise Ruckerstattungsanspruch der Gesell-
schaft abzudecken, insbesondere Risiken aus dem
Ausfall des Vertragspartners dieser Geschafte ganz
oder teilweise zu reduzieren.

Informationen darUber, welche Risiken sich im Zu-
sammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten erge-
ben konnen, konnen dem Gliederungspunkt ,Risiken
im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten*
entnommen werden.

Arten der zulassigen Sicherheiten

Die Art der zulassigen Vermogensgegenstande, wel-
che von dem Vertragspartner als Sicherheiten ge-
stellt werden kdnnen, ist in den jeweiligen Sicher-
heitenstellungsvereinbarungen geregelt. Die von
der Gesellschaft getroffenen Regelungen sehen vor,
nur Barmittel als Sicherheiten auszutauschen. Da-
mit entfallen Vorgaben zu zulassigen Ausstellern, zu
Laufzeiten und zur Liquiditat.

Umfang der Besicherung

Derivategeschafte missen gema § 27 Absatz 1
und Absatz 6 DerivateV in einem Umfang besichert
sein, der sicherstellt, dass der Anrechnungsbetrag
fur das Ausfallrisiko des jeweiligen Vertragspartners
5% des Wertes des Sondervermogens nicht Uber-
schreitet. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut
mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat des



EWR oder in einem Drittstaat, in dem gleichwertige
Aufsichtsbestimmungen gelten, so darf der Anrech-
nungsbetrag fur das Ausfallrisiko 10% des Wertes
des Sondervermodgens betragen.

Unabhangig davon sehen die Sicherheitenstellungs-
vereinbarungen eine regelmafiige Bewertung aller
offenen Derivategeschafte der Gesellschaft fur Rech-
nung des Sondervermdgens mit dem betreffenden
Vertragspartner vor. Werden bei diesen Bewertungen
im Vorhinein definierte, absolute Schwellenwerte
Uberschritten, kommt es zu einem den Derivateposi-
tionen entsprechenden Austausch von Sicherheiten.

Strategie fiir Abschlage der Bewertung
(Haircut-Strategie)

Der Austausch von Barmitteln fuhrt zu keinen Ab-
schlagen auf die Bewertung der Sicherheiten. Bei
einem Austausch von Wertpapieren oder anderen
Vermogensgegenstanden als Sicherheit ist ein Ab-
schlag Ublich. Die Gesellschaft bevorzugt den Aus-
tausch von Barmitteln.

Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben durfen nur
auf Sperrkonten bei der Verwahrstelle des Sonderver-

Wertentwicklung

ImmoWert (BVI-Perfomance Kalenderjahr)”
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mogens oder mit dessen Zustimmung bei einem an-
deren Kreditinstitut gehalten werden. Grundsatzlich
ware eine Wiederanlage in Staatsanleihen von hoher
Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeit-
struktur moglich. Zudem konnen Barsicherheiten im
Wege eines umgekehrten Pensionsgeschafts so-
weit gemafd der Anlagebedingungen des Sonderver-
mogens zulassig mit einem Kreditinstitut angelegt
werden, wenn die Ruckforderung des aufgelaufenen
Guthabens jederzeit gewahrleistet ist. Als Sicherheit
erhaltene Wertpapiere durfen nicht wiederangelegt
werden und mussen bei der Verwahrstelle oder mit
deren Zustimmung bei einem anderen geeigneten
Kreditinstitut verwahrt werden. Die Gesellschaft halt
die fur Rechnung des Sondervermdégens als Sicher-
heit erhaltenen Barmittel grundsatzlich auf einem
gesonderten Konto bei der Verwahrstelle.

Wertentwicklung

Der Fonds wurde am 24. Oktober 2012 aufgelegt.
Die bis einschlieBlich 30. November 2017 ausge-
gebenen Anteile des ImmoWert werden als Anteile
der Anteilklasse NB weitergefuhrt. Der Wert des
Sondervermogens, Anteilklasse NB hat sich seit
Auflage wie folgt entwickelt (BVI Performance in
Prozent). Siehe unten stehende Grafik.

Quelle: AXA Investment Managers Deutschland GmbH, Stand: 31.10.2017

Die aktuelle Wertentwicklung des Sondervermogens finden Sie in der aktuellen Ausgabe
der Jahresberichte sowie auf der Homepage der Gesellschaft unter www.axa-im.de.

Die friihere Wertentwicklung ist keine Garantie und lasst keine Rlckschllsse auf zu-
kiinftige Wertentwicklungen zu. Die dargestellten Wertentwicklungsergebnisse ver-
stehen sich abziglich der Kosten. Ausgabe- und Ricknahmeabschldge sind in den
Wertentwicklungsergebnissen nicht enthalten.

Friihere Wertentwicklungsergebnisse sind in EUR berechnet.

Die Anteilklassen VB und TB werden zum 01.12.2017 neu aufgelegt, daher liegt fur
diese Anteilklassen bisher keine Datenhistorie vor.
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Einsatz von Leverage

Leverage gemaR den Ausfuhrungen des Kapitalanlage-
gesetzbuches bezeichnet jede Methode, mit der die
Gesellschaft den Investitionsgrad des Sondervermo-
gens erhoht (Hebelwirkung). Dies kann allgemein
durch Kreditaufnahme, Wertpapierdarlehen, in Deri-
vate eingebettete Hebelfinanzierung oder auf andere
Weise erfolgen (vgl. § 1 Absatz 19 Nummer 25
KAGB). Die Gesellschaft kann solche Methoden far
das Sondervermdgen in dem in diesem Verkaufs-
prospekt beschriebenen Umfang nutzen.

Der Leverage des Sondervermdgens wird aus dem
Verhaltnis zwischen dem Risiko des Sondervermo-
gens und seinem Nettoinventarwert ermittelt. Die Be-
rechnung des Nettoinventarwertes wird im Abschnitt
LAnteile”, Unterabschnitt ,Ermittlung des Ausgabe-
und Ricknahmepreises* erlautert.

Die Berechnung des Leverage ergibt sich aus
den Artikeln 6 bis 11 der Delegierten Verordnung
(EU) Nr. 231/2013 (,,AIFM-VO*). Dabei bildet die
Summe der absoluten Werte aller Positionen, die
gemaf Artikel 19 der Richtlinie 2011/61/EU und
allen nach dieser Richtlinie erlassenen delegierten
Rechtsakte bewertet werden (z.B. Immobilien, Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften, Forde-
rungen, Liquiditat und bestimmte Derivateposten;
siehe ,Anlagegegenstande im Einzelnen* und ,Deri-
vate zu Absicherungszwecken® in Verbindung mit
,Verfahren bei der Vermogensbewertung” sowie
~,Besondere Bewertungsregeln fur einzelne Vermo-
gensgegenstande®), die Ausgangsbasis fur die Be-
rechnung des Risikos.

Die Gesellschaft kann das Risiko eines AlF-Sonder-
vermogens gemafd Artikel 9 der AIFM-VO durch den
Einsatz von unbesicherten Barkrediten, besicherten
Barkrediten, Wandeldarlehen, Zinsswaps, finanziel-
len Differenzgeschaften, Finanzterminkontrakten,
Total-Return-Swaps, auferborslichen Finanztermin-
geschaften, Optionen, Pensionsgeschaften, umge-
kehrten Pensionsgeschaften, Wertpapierdarlehens-
vergaben, Wertpapierdarlehensaufnahme sowie
Credit Default Swaps erhohen.

Die Moéglichkeit zur Kreditaufnahme und der Nutzung
von Derivaten ist bereits in den Abschnitten ,Kre-
ditaufnahme und Belastung von Vermogensgegen-
standen® und ,Derivate zu Absicherungszwecken*
ausfuhrlich dargestellt.

Teil der fur den Abschluss von Derivaten vereinbarten
Rahmenvertrage sind typischerweise Sicherheiten-
stellungsvereinbarungen, nach denen sich die Par-
teien der Derivatetransaktion Sicherheiten entspre-
chend der Derivateposition stellen. Die Gesellschaft
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ist bestrebt, nur Barmittel als Sicherheiten auszu-
tauschen. Zusatzliche Informationen kénnen den
Abschnitten , Sicherheitenstrategie“ und ,Risiken im
Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten”
entnommen werden.

Die Gesellschaft darf bei diesen Geschaften nicht von
den in den Anlagebedingungen und in den gegebe-
nenfalls erganzend vereinbarten Anlagerichtlinien ge-
nannten Anlagegrundsatzen und -grenzen abweichen.

Begrenzung des Umfangs des
eingesetzten Leverages

Es ist von der Gesellschaft nicht vorgesehen,
Leverage in betrachtlichem Umfang einzusetzen.
Daraus abgeleitet hat die Gesellschaft Hochst-
mafde an Leverage festgelegt. Aufgrund des regel-
maRigen Vorhandenseins von Finanzierungen wird
der Leverage nach Commitment-Methode mit hoher
Wahrscheinlichkeit das Einfache des Nettoinventar-
wertes Ubersteigen, die Gesellschaft geht davon
aus, dass er aber typischerweise nicht grofRer als
das Zweifache des Nettoinventarwertes sein sollte.
Bei einem Leverage (nach Commitment-Methode)
von mehr als dem dreifachen des Nettoinventar-
wertes gilt der Umfang gemafd Artikel 111 AIFM-VO
als betrachtlich. Die Gesellschaft erwartet, dass
das nach der Commitment-Methode berechnete
Risiko des AIF-Sondervermogens seinen Netto-
inventarwert um maximal das 3-fache und das
nach der Brutto-Methode berechnete Risiko des
AlIF-Sondervermogens seinen Nettoinventarwert
um maximal das 5-fache nicht Ubersteigt. Abhan-
gig von den Marktbedingungen kann der Leverage
jedoch schwanken, so dass es trotz der standigen
Uberwachung durch die Gesellschaft zu einer Uber-
schreitung der angegebenen HochstmaRe kommen
kann.

Die Artikel 6 bis 11 der AIFM-VO sehen zwei Me-
thoden (Brutto- und Commitment-Methode) zur
Berechnung des Risikos eines Investmentvermo-
gens vor. Der wesentliche Unterschied zwischen
beiden Methoden besteht darin, dass bei der
Commitment-Methode Absicherungsgeschafte das
Risiko des AIF-Sondervermogens nicht erhdhen,
da sie, soweit sie bestimmte Anforderungen erful-
len, insbesondere auf Grund ihres gegenlaufigen
Risikocharakters herausgerechnet werden (Be-
rdcksichtigung sogenannter Netting- und Hedging-
Vereinbarungen). HKurzfristige HKreditaufnahmen
durfen nach beiden Methoden aufler Acht gelassen
werden.



Risiken durch den Einsatz von Leverage

Die mit dem Einsatz von Leverage verbundenen Risi-
ken, also insbesondere den Risiken aus

m der Aufnahme von Krediten

m dem Abschluss von Derivaten

m der Sicherheitenverwaltung

ergeben sich aus den Risikohinweisen, die zu Beginn
des Dokuments dargestellt sind.

Borsen und Markte

Die Anteile des Sondervermogens ImmoWert sind
nicht zum Handel an einer Borse zugelassen. Die
Anteile werden auch nicht mit Zustimmung der Ge-
sellschaft in organisierten Markten gehandelt.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die An-
teile auch an anderen Markten gehandelt werden.
Der dem Borsenhandel oder dem Handel in sonsti-
gen Markten zugrundeliegende Marktpreis wird nicht
ausschliefllich durch den Wert der im Sondervermo-
gen gehaltenen Vermogensgegenstande, sondern
auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher
kann dieser Marktpreis von dem ermittelten Anteil-
preis abweichen.

Teilfonds

Das Sondervermdgen ImmoWert ist nicht Teilfonds
einer Umbrella-Konstruktion.

Anteile

Anteilklassen und faire Behandlung
der Anleger

FUr das Sondervermogen konnen gemafd § 10 der
Besonderen Anlagebedingungen Anteilklassen ge-
bildet werden, die sich hinsichtlich der Anleger, die
Anteile erwerben und halten diirfen sowie ihrer Uber-
tragbarkeit unterscheiden:

VB = voll steuerbefreit,
TB = teilweise steuerbegunstigt,
NB = nicht steuerbeglnstigt.

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

ImmoWert

Die Gesellschaft hat die Anleger des Sonderver-
mogens fair zu behandeln. Sie darf im Rahmen der
Steuerung des Liquiditatsrisikos und der Rucknahme
von Anteilen die Interessen eines Anlegers oder einer
Gruppe von Anlegern nicht Uber die Interessen eines
anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergruppe
stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die
faire Behandlung der Anleger sicherstellt, siehe Ab-
schnitt ,Abrechnung bei Anteilausgabe und -ruck-
nahme* sowie ,Liquiditatsmanagement”.

Die Rechte der Anleger werden ausschlieflich in Sam-
melurkunden verbrieft. Diese Sammelurkunden wer-
den bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Sie
sind Uber einen Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen
ausgestellt. Ein Anspruch des Anlegers auf Ausliefe-
rung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb
von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung maoglich. Die
Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die An-
spruche der Inhaber gegenlber der Gesellschaft. Alle
ausgegebenen Anteile haben die gleichen Rechte; die
Anteile enthalten keine Stimmrechte.

Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatz-
lich nicht beschrankt. Sie kdnnen nach Abschluss
eines Zeichnungsvertrages bzw. Anteilskauf- und
Ubertragungsvertrages bzw. Ubertragungsvertrages
mit der AXA Investment Managers Deutschland
GmbH (Im MediaPark 8a, 50670 Koln) bzw. beim
exklusiven Vertriebspartner, der LIGA Bank eG er-
worben werden.

Die Verwahrstelle gibt die Anteile zum Ausgabepreis
aus, der dem Nettoinventarwert pro Anteil (Anteilwert)
zuzuglich eines Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis)
entspricht. Die Ausgabe und Ricknahme von Antei-
len erfolgt nur einmal monatlich, jeweils zum Monats-
ultimo vorbehaltlich der jeweils geltenden Mindest-
halte- und RUckgabefrist (s. § 12 Absatz 3 bis 5 der
»Allgemeinen Anlagebedingungen®). Die Gesellschaft
behalt sich jedoch vor, die Ausgabe von Anteilen
vorubergehend oder vollstandig einzustellen. In die-
sen Fallen konnen erteilte Einzugsermachtigungen
zum Erwerb von Anteilen nicht ausgefuhrt werden.
Wird die Rucknahme von Anteilen aufgrund aufler-
gewoOhnlicher Umstande zeitweise eingestellt (s. Ab-
schnitt ,RUcknahmeaussetzung und Beschllsse der
Anleger“), darf wahrend dessen keine Ausgabe von
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Anteilen erfolgen. Bei Aussetzung der Rucknahme
wegen Liquiditdtsmangels ist die Anteilausgabe da-
gegen weiterhin moglich.
Die Gesellschaft behalt sich jederzeit das Recht vor,
nur an bestimmte Anleger Anteile auszugeben und
jederzeit Anleger abzulehnen. Anteile an den Anteil-
klassen VB und TB kdonnen nur von bestimmten An-
legern in Abhangigkeit von ihrem steuerlichen Status
erworben und gehalten werden.

Anteile an der Anteilklasse VB durfen nur von steuer-

befreiten Anlegern im Sinne des InvStG 2018 bzw.

Folgefassung erworben und gehalten werden. Diese

sind:

— inlandische Korperschaften, Personenvereinigun-
gen oder Vermdgensmassen, die nach der Sat-
zung, dem Stiftungsgeschaft oder der sonstigen
Verfassung und nach der tatsachlichen Geschafts-
fuhrung ausschliefllich und unmittelbar gemein-
natzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken
im Sinne der §§ 51 bis 68 der Abgabenordnung
dienen und die die Anteile nicht in einem wirt-
schaftlichen Geschaftsbetrieb halten;

— inlandische Stiftungen des offentlichen Rechts,
die ausschlieflich und unmittelbar gemeinnitzi-
gen oder mildtatigen Zwecken dienen;

— inlandische juristische Personen des offentlichen
Rechts, die ausschlieflich und unmittelbar kirch-
lichen Zwecken dienen, sowie

— den vorstehenden drei Spiegelstrichen vergleich-
bare auslandische Anleger mit Sitz und Geschafts-
leitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leis-
tenden auslandischen Staat.

Zum Nachweis seines steuerlichen Status hat der je-

weilige Anleger dem Exklusivvertriebspartner und der

Gesellschaft eine gultige Bescheinigung nach § 9

Absatz 1 Nr. 1 oder 2 des Investmentsteuergeset-

zes zu Ubermitteln. Mit Ablauf der Gultigkeit der vor-

genannten Bescheinigung hat der jeweilige Anleger
dem Exklusivvertriebspartner und der Gesellschaft
eine gultige Folgebescheinigung zu Ubermitteln.

Anteile an der Anteilklasse TB durfen nur von teil-

weise steuerbegunstigten Anlegern im Sinne des

InvStG 2018 bzw. Folgefassung erworben und gehal-

ten werden. Diese sind:

— inlandische juristische Personen des offentlichen
Rechts, soweit die Anteile an dem Sondervermo-
gen nicht einem nicht von der Korperschaftsteuer
befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen
sind, oder

— von der Korperschaftsteuer befreite inlandische
Korperschaften, Personenvereinigungen oder
Vermogensmassen, soweit sie nicht unter den
vorhergehenden ersten Spiegelstrich fallen oder
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vergleichbare auslandische Korperschaften, Per-
sonenvereinigungen oder Vermogensmassen mit
Sitz und Geschaftsleitung in einem Amt- und Bei-
treibungshilfe leistenden auslandischen Staat.
Zum Nachweis seines steuerlichen Staus hat der je-
weilige Anleger dem Exklusivvertriebspartner und der
Gesellschaft eine glltige Bescheinigung nach § 44a
Absatz 8 Satz 2 des Einkommensteuergesetzes zu
Ubermitteln. Mit Ablauf der Gultigkeit der vorgenann-
ten Bescheinigung hat der jeweilige Anleger dem
Exklusivvertriebspartner und der Gesellschaft eine
gultige Folgebescheinigung zu Ubermitteln.
Anteile an der Anteilklasse NB durfen erworben und
gehalten werden von Anlegern, die die Anforderungen
an die Anleger der Anteilklassen VB und TB nicht er-
fullen, nicht rechtzeitig zu den von der Gesellschaft
festgelegten, grundsatzlich halbjahrlichen Stichtagen
nachgewiesen haben oder den Umtausch in die
Anteilklasse VB bzw. TB nicht rechtzeitig beantragt
haben (siehe Abschnitt ,Anteilklassen fur steuer-
befreite, teilweise steuerbeglnstigte und nicht steuer-
begunstigte Anleger”). Der erstmalige Eintritt in die
Anteilklassen VB bzw. TB ist zum 1. Dezember 2017
(mit Antragsfrist 24. November 2017) moglich. Da-
nach erfolgen Umtausche im halbjahrlichen Turnus,
beginnend zum 1. Juli 2018.
Grundsatzlich gilt, dass wenn bei einem Anleger die
Voraussetzungen fur den Erwerb und das Halten von
Anteilen der Anteilklasse VB oder TB wegfallen, so ist
er verpflichtet, dies dem Exklusivvertriebspartner und
der Gesellschaft unverziglich nach Kenntnis, spates-
tens innerhalb eines Monats nach dem Wegfall mit-
zuteilen. Fallen bei einem Anleger die vorgenannten
Voraussetzungen weg oder bleibt er den Periodischen
Nachweis schuldig, ist die Gesellschaft berechtigt,
alle von diesem Anleger gehaltenen Anteile der An-
teilklassen VB und TB zum nachsten Bewertungstag
in Anteile der Anteilklasse NB umzutauschen.

Riicknahme von Anteilen

Das Sondervermdgen ImmoWert wurde am 24. Okto-
ber 2012 auf der Grundlage des Investmentgesetzes
vom 1. Juli 2011 unter BeruUcksichtigung des sog.
Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetzes
aufgelegt.

Danach waren Anteilrickgaben von bis zu 30.000
Euro je Anleger kalenderhalbjahrlich ohne Einhaltung
von Mindesthalte- oder Kundigungsfristen maoglich
(,Freibetragsgrenze“). Durch das am 22. Juli 2013
in Kraft getretene KAGB gilt anders als zuvor fUr neu
erworbene Anteile eine Mindesthaltefrist auch bei



Betragen unterhalb von 30.000 Euro pro Kalender-
halbjahr, d.h. auch fur Kleinbetrage muss nun eine
unwiderrufliche Ruckgabeerklarung mit einer Frist
von zwolf Monaten abgegeben werden und der Anle-
ger muss eine Haltedauer von 24 Monaten nachwei-
sen. Fur Anteile, die Anleger vor dem 21. Juli 2013
erworben haben, besteht weiterhin die Moglichkeit,
diese Anteile im Wert von bis zu 30.000 Euro pro
Kalenderhalbjahr ohne eine Mindesthaltefrist nach
den Regelungen der zu diesem Zeitpunkt geltenden
Anlagebedingungen zurlckgeben zu konnen.

Im Einzelnen gilt zur Ricknahme von Anteilen daher
Folgendes:

Regelung zur Riucknahme von Anteilen fir vor dem
22. Juli 2013 erworbene Anteile (,Altanteile”):
Anteilrickgaben von Altanteilen sind bis zu einem
Betrag von 30.000 Euro je Anleger kalenderhalbjahr-
lich ohne Einhaltung von Mindesthalte- oder Kundi-
gungsfristen moglich. Soweit der Wert von Anteilrick-
gaben von Altanteilen fur einen Anleger 30.000 Euro
pro Kalenderhalbjahr Ubersteigt, sind sie erst dann
moglich, wenn der Anleger die Altanteile mindestens
24 Monate (,Mindesthaltefrist) lang gehalten hat.
Der Anleger hat seiner Rucknahmestelle mindes-
tens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Rucknahmetermin einen Anteilbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem Ruckgabever-
langen entspricht. Rucknahmestelle ist die depotfuh-
rende Stelle.

Anteilrickgaben, deren Wert flur einen Anleger
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr Ubersteigt, muss
der Anleger auBerdem unter Einhaltung einer Frist
von 12 Monaten (,Ruckgabefrist®) durch eine un-
widerrufliche Ruckgabeerklarung gegenuber seiner
depotfuhrenden Stelle ankundigen. Die Rlckgabe-
erklarung kann auch schon wahrend der Mindest-
haltefrist abgegeben werden. Fur Anteilrickgaben,
die 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr nicht Uber-
steigen, hat der Anleger gegenuber seiner depot-
fuhrenden Stelle eine Erklarung abzugeben, dass
der Wert der von ihm zurlckgegebenen Anteile
insgesamt 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr nicht
Ubersteigt und keine weiteren VerflUgungen uUber
Anteile am betreffenden Immobilien-Sondervermo-
gen im selben Kalenderhalbjahr vorliegen, auch
nicht im Hinblick von bei anderen Kreditinstituten
bzw. deren depotfihrenden Stellen verwahrten An-
teilen an dem betreffenden Immobilien-Sonderver-
mogen. Fur die Erklarung des Anlegers halten die
depotfuhrenden Stellen eine Mustererklarung der
Deutschen Kreditwirtschaft vor, welche vom Anleger
zu verwenden ist.

ImmoWert

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

Die Ruckgabe von Anteilen, die Anleger vor dem
22. Juli 2013 erworben haben, ist also weiterhin
nach MaRgabe der vorstehenden Regelungen mog-
lich.

Regelung zur Ricknahme von Anteilen fir nach dem
21. Juli 2013 erworbene Anteile:

Anteilruckgaben sind erst dann maéglich, wenn der
Anleger seine Anteile mindestens 24 Monate lang
gehalten hat (,Mindesthaltefrist“). Der Anleger hat
seiner Rucknahmestelle fur mindestens 24 durch-
gehende Monate unmittelbar vor dem verlangten
Rucknahmetermin einen Anteilbestand nachzuwei-
sen, der mindestens seinem RuUcknahmeverlangen
entspricht. RUcknahmestelle ist die depotfihrende
Stelle.

Anteilrickgaben muss der Anleger auRerdem unter
Einhaltung einer Frist von 12 Monaten (,Riickgabe-
frist“) durch eine unwiderrufliche Ruckgabeerklarung
gegenuber seiner depotfihrenden Stelle ankindigen.
Die RUckgabeerklarung kann auch schon wahrend
der Mindesthaltefrist abgegeben werden.

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

Die RlUckgabe kann auch durch Vermittlung Dritter
erfolgen; dabei kdnnen Kosten anfallen. Die Gesell-
schaft ist verpflichtet, die Anteile zum am Abrech-
nungstag geltenden Ricknahmepreis, der dem an
diesem Tag ermittelten Anteilwert gegebenenfalls
unter Abzug eines RUcknahmeabschlages ent-
spricht, fur Rechnung des Sondervermogens zurlck-
zunehmen. Ein Ricknahmeauftrag, der mit Verzoge-
rung ausgefuhrt wird, weil zunachst die Halte- bzw.
Kindigungsfrist ablaufen muss, wird zu dem nach
Fristablauf geltenden RUcknahmepreis abgerech-
net. Auf die Risiken und Folgen einer befristeten
Rucknahmeaussetzung (s. Abschnitt ,Aussetzung
der Anteilscheinricknahme*) wird ausdrucklich hin-
gewiesen.
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Eingeschrankte Ubertragbarkeit

Die Anteile der Anteilklassen VB und TB durfen nicht
Ubertragen werden. Eine Ubertragung von Anteilen
der Anteilklassen VB und TB kann nur unter der
Voraussetzung der ausdrucklichen Zustimmung
durch die Gesellschaft erfolgen. Erfullt ein Erwerber
nicht die vorgenannten Voraussetzungen fur diese
Anteilklasse, ist die Gesellschaft berechtigt, alle
von diesem Anleger gehaltenen Anteile der Anteil-
klassen VB und TB zum nachsten Bewertungstag
in Anteile der Anteilklasse NB umzutauschen. Das
Recht zur Ruckgabe der Anteile nur an die Gesell-
schaft fur Rechnung des Sondervermogens geman
§ 12 Absatze 3-7 der Aligemeinen Anlagebedingun-
gen bleibt unberlhrt.

Anteilklassentausch

Versaumt ein Anleger den weiteren Nachweis seiner
Nichtveranlagungs- oder Befreiungsbescheinigung
nach Ende der Geltungsdauer oder erfullt ein Er-
werber von Anteilen der Anteilklassen VB oder TB
nicht die jeweiligen Voraussetzungen flir diese Anteil-
klassen, ist die Gesellschaft berechtigt, seine An-
teile der Anteilklassen VB und TB ohne Zutun oder
Zustimmung des Anlegers in Anteile der Anteilklasse
NB zu tauschen. Beim Anteilklassentausch finden
die vorgenannte Rlckgabe- und Mindesthaltepflicht
keine Anwendung. Unter Anteilklassentausch in
diesem Sinne ist die Rlckgabe von Anteilen einer
Anteilklasse an die Gesellschaft gegen Ausgabe
neuer Anteile einer anderen Anteilklasse des Sonder-
vermogens zu verstehen. Kommt es dabei zu einem
Umtauschverhaltnis mit Bruchteilen (das hei3t, der
Anleger musste rechnerisch den Bruchteil eines An-
teils der Anteilklasse NB aufgrund der divergieren-
den Anteilpreise der Anteilklassen erhalten), erstat-
tet die Gesellschaft dem Anleger solche Bruchteile
in bar.

Ermittlung des Ausgabe- und
Rucknahmepreises

Der Anteilwert wird fur jede Anteilklasse gesondert
errechnet. Die Kosten der Auflegung neuer Anteil-
klassen, einschliellich der aus dem Fondsvermoégen
gegebenenfalls abzuflhrenden Steuern gegebenen-
falls unter Berucksichtigung des zugehorigen Ertrags-
ausgleichs werden ausschlieflich dieser Anteilklasse
zugeordnet.
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Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Ruck-
nahmepreises der Anteile der jeweiligen Anteilklasse
ermittelt die Gesellschaft unter Kontrolle der Verwahr-
stelle einmal monatlich jeweils zum Monatsultimo die
Verkehrswerte der zum Sondervermdgen gehorenden
Vermogensgegenstande abzlglich etwaiger aufge-
nommener Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten
und Ruckstellungen des Sondervermégens (Netto-
inventarwert). Die Division des Nettoinventarwertes
durch die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt den
Anteilwert.

Ausgabe- und Ricknahmepreise werden auf drei Stel-
len hinter dem Komma berechnet und anschieflend
kaufmannisch gerundet.

Orderannahmeschluss

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anleger-
gleichbehandlung Rechnung, indem sie sicherstellt,
dass sich kein Anleger durch den Kauf oder Verkauf
von Anteilen zu bereits bekannten Anteilwerten Vor-
teile verschaffen kann. Sie hat daher einen Order-
annahmeschluss festgelegt, bis zu dem Auftrage fur
die Ausgabe und Rucknahme von Anteilen bei ihr
oder bei der Verwahrstelle vorliegen missen. Dieser
liegt vor der Veroffentlichung des entsprechenden
Anteilwerts. Die Gesellschaft ermittelt den Anteilwert
monatlich. Die Ermittlung, Ausgabe und Riucknahme
von Anteilen erfolgt jeweils auf den Monatsultimo.
Voraussetzungen fuir die Durchfiihrung und Abrech-
nung der Order sind das Vorliegen des Anteilwerts
zum jeweils relevanten Monatsultimo und die dem
Wertermittlungstag unmittelbar folgende Valutierung
des Kapitalabrufs. Die Valutierung der Order erfolgt
jedoch friihestens einen Bankarbeitstag nach Ver-
offentlichung des Anteilwerts zum jeweils relevanten
Monatsultimo und friihestens zwei Bankarbeitstage
nach Eingang der zugehorigen Order bei der Verwahr-
stelle fiir das Sondervermaogen.

Orders, die nach dem Annahmeschluss bei der Ver-
wahrstelle oder bei der Gesellschaft eingehen, wer-
den zu dem nachsten unveroffentlichten Anteilwert
abgerechnet. Der Orderannahmeschluss flr dieses
Sondervermogen ist auf der Homepage der Gesell-
schaft unter www.axa-im.de veroffentlicht. Er kann
von der Gesellschaft jederzeit geandert werden.

Verfahren bei der Vermogensbhewertung

Im Einzelnen wird bei der Bewertung der Vermogens-
gegenstande wie folgt verfahren.



Bewertung von Immobilien, Bauleistungen,
Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften und Liquiditatsanlagen

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht lan-
ger als 3 Monate mit dem Kaufpreis angesetzt, an-
schlieBend werden sie mit dem zuletzt von den Bewer-
tern festgestellten Wert angesetzt. Dieser Wert wird
fur jede Immobilie spatestens alle 3 Monate ermittelt.
Die Bewertungen werden moglichst gleichmagig ver-
teilt, um eine Ballung von Neubewertungen zu be-
stimmten Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer
Immobilie Anderungen wesentlicher Bewertungsfak-
toren ein, so wird die Neubewertung gegebenenfalls
zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei Monaten
nach der Belastung eines Grundstucks mit einem
Erbbaurecht ist der Wert des Grundstlcks neu fest-
zustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fur
das Sondervermoégen anfallen, werden Uber die
voraussichtliche Haltedauer der Immobilie, langstens
jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen
abgeschrieben. Wird die Immobilie wieder verauflert,
sind die Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe
abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die Be-
handlung von Anschaffungsnebenkosten nach § 30
Absatz 2 Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs-
und Bewertungsverordnung (KARBV).

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

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung
der Immobilien nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu
Buchwerten angesetzt.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden
bei Erwerb und danach nicht langer als 3 Monate
mit dem Kaufpreis angesetzt. AnschlieRend werden
der Bewertung monatliche Vermdgensaufstellungen
der Immobilien-Gesellschaften zugrunde gelegt. Spa-
testens alle 3 Monate wird der Wert der Beteiligung
auf Grundlage der aktuellsten Vermogensaufstellung
von einem Abschlussprufer im Sinne des § 319 Han-
delsgesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert wird
anschlieend von der Gesellschaft auf Basis der Ver-
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mogensaufstellungen bis zum nachsten Wertermitt-
lungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Betei-
ligung Anderungen wesentlicher Bewertungsfaktoren
ein, die durch eine Fortschreibung nicht erfasst wer-
den kénnen, so wird die Neubewertung gegebenen-
falls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung far
das Sondervermogen anfallen, werden Uber die vor-
aussichtliche Haltedauer der Beteiligung, langstens
jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jahresbetragen
abgeschrieben. Wird die Beteiligung wieder ver-
auBlert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller
Hohe abzuschreiben.

Die in den Vermoégensaufstellungen ausgewiese-
nen Immobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der
von dem bzw. den externen Bewerter(n) festgestellt
wurde.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland
gelegene Immobilie, so werden bei der Anteilpreis-
ermittlung Ruckstellungen fur die Steuern einkal-
kuliert, die der Staat, in dem die Immobilie liegt,
bei einer Veraulerung mit Gewinn voraussichtlich
erheben wird. Falls jedoch von einer VerauRerung
der Beteiligung einschlieflich der Immobilie aus-
gegangen wird, erfolgt bei der Bewertung der Be-
teiligung gegebenenfalls ein Abschlag fur latente
Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 31 KARBV.

Liquiditatsanlagen

Vermogensgegenstande, die zum Handel an Borsen
zugelassen sind oder in einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind
sowie Bezugsrechte flr das Sondervermégen wer-
den zum letzten verflgbaren handelbaren Kurs, der
eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet,
sofern nachfolgend im Abschnitt ,Besondere Bewer-
tungsregeln fur einzelne Vermogensgegenstande”
nicht anders angegeben.

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an
Borsen zugelassen sind noch in einem anderen orga-
nisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezo-
gen sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfugbar
ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet,
der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Berucksichtigung der ak-
tuellen Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern
nachfolgend im Abschnitt ,Besondere Bewertungs-
regeln fur einzelne Vermogensgegenstande® nicht
anders angegeben.
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Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne
Vermogensgegenstande

Nichtnotierte Schuldverschreibungen

Far die Bewertung von Schuldverschreibungen, die
nicht an der Borse oder in einem organisierten Markt
gehandelt werden (z. B. nicht notierte Anleihen, Com-
mercial Papers und Einlagenzertifikate), werden die
fur vergleichbare Schuldverschreibungen vereinbar-
ten Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von
Anleihen vergleichbarer Emittenten mit entsprechen-
der Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit
einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren Ver-
auRerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermogen befindlichen Geldmarkt-
instrumenten werden Zinsen und zinsahnliche Er-
trage berucksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermogen gehorenden Options-
rechte und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten
eingeraumten Optionsrechten, die zum Handel an
einer Borse zugelassen oder in einen anderen organi-
sierten Markt einbezogen sind, werden zu dem je-
weils letzten verfugbaren handelbaren Kurs, der eine
verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.
Das gleiche gilt fur Forderungen und Verbindlichkei-
ten aus fur Rechnung des Sondervermédgens ver-
kauften Terminkontrakten. Die zu Lasten des Son-
dervermogens geleisteten Einschusse werden unter
Einbeziehung der am Borsentag festgestellten Be-
wertungsgewinne und Bewertungsverluste zum Wert
des Sondervermdgens hinzugerechnet.

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile

und Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nenn-
wert zuzlglich zugeflossener Zinsen bewertet.
Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, so-
fern ein entsprechender Vertrag zwischen der Gesell-
schaft und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen
wurde, der vorsieht, dass das Festgeld jederzeit
kundbar ist und die Ruckzahlung bei der Kundigung
nicht zum Nennwert zuzuglich Zinsen erfolgt. Dabei
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wird im Einzelfall festgelegt, welcher Marktzins bei
der Ermittlung des Verkehrswertes zugrunde gelegt
wird. Die entsprechenden Zinsforderungen werden
zusatzlich angesetzt.

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsanspruche sowie
Verbindlichkeiten werden grundsatzlich zum Nenn-
wert angesetzt.

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem
letzten festgestellten RUcknahmepreis angesetzt
oder zum letzten verfligbaren handelbaren Kurs, der
eine verlassliche Bewertung gewahrleistet. Stehen
diese Werte nicht zur Verfugung, werden Investment-
anteile zu dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der
bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten Be-
wertungsmodellen unter BerUcksichtigung der aktu-
ellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

FUr die RUckerstattungsanspriche aus Wertpapier-
Darlehensgeschaften ist der jeweilige Kurswert der
als Darlehen Ubertragenen Wertpapiere maf3gebend.

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande
Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande
werden zu dem zuletzt bekannten Devisenkurs der
Wahrung in Euro umgerechnet.

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande
werden zu dem unter Zugrundelegung des von der
Reuters AG um 10.00 Uhr MEZ, bzw. 9.00 Uhr UTC
ermittelten und veroffentlichten Devisenkurs der
Wahrung in Euro taggleich umgerechnet.

Zusammengesetzte Vermogensgegenstande

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Ver-
mogensgegenstande sind jeweils anteilig nach den
vorgenannten Regelungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Aus-
nahmefallen abgewichen werden, sofern die Gesell-
schaft unter Berlcksichtigung der Marktgegeben-
heiten dies im Interesse der Anleger fur erforderlich
halt.

Ausgabeaufschlag/Riicknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem An-
teilwert ein Ausgabeaufschlag hinzugerechnet. Der
Ausgabeaufschlag betragt bis zu 2,5% des Anteil-
werts. Es steht der Gesellschaft frei, einen niedri-
geren Ausgabeaufschlag zu berechnen. Der Anteil-
erwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst
dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim
Erwerb gezahlten Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus
diesem Grund empfiehlt sich bei dem Erwerb von
Anteilen eine langere Anlagedauer. Der Ausgabeauf-



schlag stellt im Wesentlichen eine Vergltung fur den

Vertrieb der Anteile des Sondervermogens dar. Die

Gesellschaft kann den Ausgabeaufschlag zur Ab-

deckung von Vertriebsleistungen an etwaige vermit-

telnde Stellen weitergeben.

Bei Festsetzung des Rlucknahmepreises wird von

dem Anteilwert ein Ricknahmeabschlag abgezogen.

Der Rucknahmeabschlag betragt

m bis zum Ablauf des 3. Jahres nach Erwerb des
Anteils 7%,

m danach bis zum Ablauf des 4. Jahres nach Erwerb
des Anteils 5%

m danach bis zum Ablauf des 5. Jahres nach Erwerb
des Anteils 2% und

m ab dem 6. Jahr nach Erwerb des Anteils 0%

des Anteilwertes.

Dabei gelten bei mehreren zeitversetzten Anteils-

erwerben die zuerst erworbenen Anteile als zuerst

verauBert (sog. ,First in, First out-Prinzip“).

Beim Wechsel zwischen Anteilklassen wird grund-

satzlich weder ein Ausgabeaufschlag noch ein Ruck-

nahmeabschlag erhoben.

Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile

erst dann einen Gewinn, wenn der bei Anteilriickgabe

erzielte, um den Rucknahmeabschlag reduzierte

Rucknahmepreis den beim Erwerb gezahlten Aus-

gabepreis (ggf. inklusive Ausgabeaufschlag) Uber-

steigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich bei dem

Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer. Der

Ruckgabeabschlag steht dem Sondervermogen zu.

Veroffentlichung der Ausgabe- und
Riucknahmepreise

Die Ausgabe- und Rucknahmepreise sowie ggf. der
Nettoinventarwert je Anteil sind am Sitz der Gesell-
schaft und der Verwahrstelle verflgbar. Die Preise so-
wie ggf. der Nettoinventarwert werden regelmagig auf
der Homepage der Gesellschaft unter www.axa-im.de
veroffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme
der Anteile

Die Ausgabe und Rucknahme der Anteile erfolgt
durch die Gesellschaft bzw. die Verwahrstelle zum
Ausgabepreis bzw. Rucknahmepreis ohne Berech-
nung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben
oder zurickgenommen, so konnen zusatzliche Kos-
ten anfallen.

ImmoWert

Rucknahmeaussetzung und Beschliisse
der Anleger

Riicknahmeaussetzung

Die Gesellschaft kann die Ricknahme der Anteile
zeitweilig aussetzen, sofern aufergewdhnliche Um-
stande vorliegen, die eine Aussetzung unter Beruck-
sichtigung der Interessen der Anleger erforderlich
erscheinen lassen (§ 12 Absatz 8 der ,Aligemeinen
Anlagebedingungen®). Aufergewodhnliche Umstande
liegen insbesondere vor, wenn
m eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der
Wertpapiere des Sondervermogens gehandelt
wird (auBer an gewohnlichen Wochenenden und
Feiertagen), geschlossen oder der Handel einge-
schrankt oder ausgesetzt ist,
m Uber Vermogensgegenstande nicht verfligt werden
kann,
m die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferie-
ren sind,
m es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungs-
gemaf zu ermitteln, oder
m wesentliche Vermogensgegenstande nicht bewer-
tet werden kénnen.
Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den
Anlagegrundsatzen Uberwiegend in Immobilien an-
gelegt. Bei umfangreichen RuUcknahmeverlangen
konnen die liquiden Mittel des Sondervermogens,
d. h. Bankguthaben und Erldse aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investment-
anteile zur Zahlung des Rucknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemafien Bewirtschaf-
tung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur
Verfugung stehen. Die Gesellschaft ist dann ver-
pflichtet, die RUcknahme der Anteile befristet zu ver-
weigern und auszusetzen (§ 12 Absatz 9 der ,Allge-
meinen Anlagebedingungen®). Zur Beschaffung der
fur die Rucknahme der Anteile notwendigen Mittel
hat die Gesellschaft Vermogensgegenstande des
Sondervermégens zu angemessenen Bedingungen
zu veraufern.
Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die
liguiden Mittel fur die Ricknahme nicht aus, muss
die Gesellschaft die Rucknahme weiter verweigern
und weiter Vermodgensgegenstande des Sonderver-
mogens verauBern. Der VerauBerungserlds darf nun
den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 10%
unterschreiten.
Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die
liguiden Mittel fur die Ricknahme nicht aus, muss
die Gesellschaft die Rucknahme weiter verweigern
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und weiter Vermogensgegenstande des Sonderver-
mogens verauBern. Der VerauBerungserlos darf nun
den Verkehrswert der Immobilien um bis zu 20%
unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die
liquiden Mittel nicht fir die Rucknahme aus oder
setzt die Gesellschaft zum dritten Mal innerhalb von
funf Jahren die Ricknahme von Anteilen aus, so
erlischt das Verwaltungsrecht der Gesellschaft an
dem Sondervermodgen. Das Sondervermogen geht
auf die Verwahrstelle Uber, die es abwickelt und den
Liquidationserlos an die Anleger auszahlt (siehe Ab-
schnitt ,Verfahren bei Auflosung eines Sonderver-
mogens*®).

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach
einer Wiederaufnahme der Anteilricknahme nur
dann neu zu laufen an, wenn die Gesellschaft fur
das Sondervermogen nicht binnen 3 Monaten nach
der Wiederaufnahme erneut die Rucknahme von An-
teilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger und daruber
hinaus in hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und
Tageszeitungen oder auf der Homepage der Gesell-
schaft (www.axa-im.de) Uber die Aussetzung und die
Wiederaufnahme der Rucknahme der Anteile. AuRer-
dem werden die Anleger Uber ihre depotfuhrenden
Stellen per dauerhaften Datentrager, etwa in Papier-
form oder in elektronischer Form informiert. Nach
Wiederaufnahme der Rucknahme wird den Anlegern
der dann gultige Ruckgabepreis ausgezahlt.

Beschliisse der Anleger

Setzt die Gesellschaft die Rucknahme der Anteile
mangels Liquiditat aus, konnen die Anleger durch
einen Mehrheitsbeschluss gemaf § 259 KAGB in
die VeraufBerung einzelner Vermogensgegenstande
des Sondervermogens einwilligen, auch wenn die
VerauBerung nicht zu angemessenen Bedingungen
im Sinne des § 257 Absatz 1 Satz 3 KAGB erfolgt.
Die Einwilligung der Anleger ist unwiderruflich. Sie
verpflichtet die Gesellschaft nicht, die entsprechende
VerauBerung vorzunehmen, sondern berechtigt sie
nur dazu. Die Abstimmung soll ohne Versammlung
der Anleger durchgefuhrt werden, es sei denn, auRer-
gewohnliche Umstande machen es erforderlich, dass
die Anleger auf einer Versammlung personlich infor-
miert werden. Eine einberufene Versammlung findet
statt, auch wenn die Aussetzung der Anteilricknahme
zwischenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung
nimmt jeder Anleger nach MaRRgabe des rechneri-
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schen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermdogen
teil. Die Anleger entscheiden mit der einfachen Mehr-
heit der an der Abstimmung teilnehmenden Stimm-
rechte. Ein Beschluss ist nur wirksam, wenn mindes-
tens 30% der Stimmrechte an der Beschlussfassung
teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine Ver-
auBerung, die Einberufung einer Anlegerversamm-
lung zu diesem Zweck sowie der Beschluss der Anle-
ger werden von der Gesellschaft im Bundesanzeiger
und daruber hinaus auf der Homepage der Gesell-
schaft unter www.axa-im.de bekannt gemacht.

Liquiditatsmanagement

Die Gesellschaft verfugt Uber ein Liquiditats-Manage-
mentsystem.
Die Gesellschaft hat fir das Sondervermogen schrift-
liche Grundsatze und Verfahren (z.B. eine fortlau-
fende Liquiditatsvorschau) festgelegt, die es ihr
ermoglichen, die Liquiditatsrisiken des Sondervermo-
gens zu Uberwachen und zu gewahrleisten, dass sich
das Liquiditatsprofil der Anlagen des Sondervermo-
gens mit den zugrundeliegenden Verbindlichkeiten
des Sondervermogens deckt.

Unter Berlcksichtigung der unter Gliederungspunkt

~Anlagestrategie“ dargelegten Anlagestrategie ergibt

sich folgendes Liquiditatsprofil des Vermogenswert-
portfolios:

m Die eingezahlten Gelder der Anleger sind Uber-
wiegend in Bestandsimmobilien oder Projektent-
wicklungen angelegt. Investitionen in Immobilien
weisen im Vergleich zu sogenannten traditionellen
Anlageklassen eine geringere Liquiditat auf.

m Liquiditatszuflisse werden im Wesentlichen durch
Ausgabe von Anteilen an Anleger, den Abschluss
von Darlehensvertragen und die Verauerung von
Immobilien generiert. Dartber hinaus flieRt dem
Sondervermogen laufend Liquiditat durch z.B.
Mieteinnahmen (bei direkt gehaltenen Immobilien)
oder Gewinnausschuttungen (bei indirekt gehalte-
nen Immobilien) zu.

m Der Zeitraum fur die VerauRerung einer Immobilie
unter normalen Marktbedingungen betragt ge-
wohnlich bis zu sechs Monate oder langer.

Liquiditatsabflisse verzeichnet das Sondervermo-

gen im Wesentlichen aus Anteilscheinrlickgaben der

Anleger, Ausschuttungen an die Anleger, Zins- und

Tilgungsleistungen im Zusammenhang mit Darle-

hensvertragen, dem Erwerb von Immobilien oder Im-

mobilienbeteiligungen sowie der Bewirtschaftung von

Immobilien.



FUr das Sondervermogen ergibt sich folgendes Profil

der Anlegerbasis:

m Das Sondervermogen richtet sich insbesondere
an Kirchlich/caritative Institutionen, d. h. BistUmer
und andere kirchliche Einrichtungen.

m Empfohlen ist ein Anlagehorizont von mindestens
zehn Jahren.

Das Liquiditatsprofil des Vermogenswertportfolios

entspricht insgesamt den antizipierten Zahlungsver-

pflichtungen des Sondervermdgens einschliefllich
antizipierter Rluckgabeverlangen der Anleger. Die Ge-
sellschaft stellt sicher, dass von den Liquiditatsanla-
gen ein Betrag, der mindestens 5% des Wertes des

Sondervermogens entspricht, taglich fur die Ruck-

nahme von Anteilen verflgbar ist (Mindestliquiditat).

Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken,

die sich auf Ebene des Sondervermogens, der Ver-

mogensgegenstande sowie durch erhdhtes RUck-
gabeverlangen der Anleger ergeben konnen mittels

Instrumenten beziehungsweise Verfahren zur Liqui-

ditatssteuerung.

Die Gesellschaft legt fir das Sondervermogen ein

adaquates Limit fur die Liquiditat und llliquiditat fest,

welches regelmaig Uberwacht wird. Vorubergehende

Schwankungen sind moglich. Die Gesellschaft trifft

Liquiditatsvorkehrungen und hat ein Liquiditatsver-

fahren umgesetzt, um quantitative und qualitative

Risiken von Positionen und beabsichtigten Investi-

tionen zu bewerten, die wesentliche Auswirkungen

auf das Liquiditatsprofil des Vermogenswertport-
folios des Sondervermogens haben.

Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren

gewahrleisten eine Konsistenz zwischen Liquiditats-

quote, den Liquiditats-Risikolimits und den zu erwar-
tenden Nettomittelveranderungen.

Die Gesellschaft Uberprift diese Grundsatze regel-

maRig und aktualisiert sie entsprechend.

Die Gesellschaft fuhrt regelmaRig, mindestens jahr-

lich Stresstests durch, mit denen sie die Liquiditats-

risiken des Sondervermogens bewerten kann. Die

Gesellschaft fuhrt die Stresstests auf der Grundlage

zuverlassiger und aktueller quantitativer oder, falls

dies nicht angemessen ist, qualitativer Informatio-
nen durch. Hierbei werden Anlagestrategie, Ruck-
nahmefristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen,
innerhalb derer die Vermogensgegenstande ver-
auBert werden kdnnen, sowie Informationen in Bezug
auf Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests
simulieren gegebenenfalls mangelnde Liquiditat der
Vermdgenswerte im AIF sowie atypische Rucknahme-

1) zurzeit 0,60%
2) zurzeit 1,50%
3) zurzeit 1,75%
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forderungen. Sie tragen Bewertungssensitivitaten
unter Stressbedingungen Rechnung. Sie werden
unter Berucksichtigung der Anlagestrategie, des
Liquiditatsprofils, der Anlegerart und der Ricknahme-
grundsatze des AIF in einer der Art des AIF angemes-
senen Haufigkeit durchgefuhrt.

Die Rlckgaberechte unter normalen und auferge-
wohnlichen Umstanden sowie die Aussetzung der
Rucknahme sind im Abschnitt ,Anteile — Ausgabe
und Rucknahme von Anteilen — Aussetzung der An-
teilricknahme* dargestellt. Die hiermit verbunden
Risiken sind unter ,Risikohinweise — Risiko der
Fondsanlage — Aussetzung der Anteilricknahme*
sowie ,— Risiko der eingeschrankten Liquiditat des
Sondervermoégens (Liquiditatsrisiko)” erlautert.

Kosten

Verwaltungs- und sonstige Kosten

1. Die Gesellschaft erhalt aus dem Sondervermogen
ImmoWert fur die Verwaltung des Sondervermo-
gens eine jahrliche Vergltung bis zur Hohe von
0,60%1) des Wertes des Sondervermogens, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monats er-
rechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich
anteilige Vorschusse zu erheben. Bei der Berech-
nung des Wertes des Sondervermdgens sind auf-
genommene Darlehen nicht abzuziehen.

2. Werden fur das Sondervermogen Immobilien er-
worben oder bebaut, kann die Gesellschaft je-
weils eine einmalige Vergutung bis zur Hohe von
1,50%2) des Kaufpreises bzw. der Baukosten
beanspruchen.

3. Werden fur das Sondervermogen Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften erworben, kann die
Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergutung bis
zur Hohe von 1,75%3) des von dem externen Be-
werter nach § 231 Absatz 2 Ziffer 3 KAGB festge-
stellten Verkehrswertes der von der Immobilien-
Gesellschaft gehaltenen Immobilie beanspruchen.
Werden zwei externe Bewerter mit der Bewertung
beauftragt, so wird der arithmetische Mittelwert
beider Gutachten durch die Gesellschaft errech-
net und der Bemessung der Vergutung zu Grunde
gelegt. Im Falle des Erwerbs, des Umbaus, des
Neubaus oder der Projektentwicklung einer Immo-
bilie durch eine Immobilien-Gesellschaft ist der
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Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immobi-

lie anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an der

Immobilien-Gesellschaft gehalten oder erworben

wird, ist der anteilige vorgenannte Verkehrswert

bzw. sind die Baukosten entsprechend dem Anteil
der flr das Sondervermogen gehaltenen oder er-
worbenen Beteiligungsquote anzusetzen.

4. Die Gesellschaft zahlt fur die Vertriebsleistungen
eine jahrliche Vergltung bis zur Hohe von 0,2 %4
des jeweils zum Monatsultimo ermittelten Anteils-
preises (Nettoinventarwert)®. Diese Vergltung
wird durch die Verwaltungsvergutung gemafd Zif-
fer 1 abgedeckt.

5. Die monatliche Vergutung flur die Verwahrstelle
betragt bis zu 1/12 von 0,022% p.a. der Summe
der Vermogensgegenstande des Sondervermo-
gens (Bruttofondsvermogen), errechnet aus dem
jeweiligen Monatsendwert.

6. Neben den vorgenannten Vergutungen gehen die
folgenden Aufwendungen zulasten des Sonder-
vermogens:

a) Kosten der externen Bewerter;

b) bankubliche Depot- und Kontogebuhren, ggf.
einschliellich der bankublichen Kosten fur die
Verwahrung auslandischer Vermogensgegen-
stande im Ausland;

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende
Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten
(Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-,
Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten) ein-
schlieRlich Steuern;

d) Kosten fur den Druck und Versand der fur die
Anleger bestimmten gesetzlich vorgeschriebe-
nen Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halbjah-
resberichte, Verkaufsprospekt, wesentliche An-
legerinformationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und
Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Rucknah-
mepreise, der Anderung der Anlagebedingungen
und ggf. der Ausschuttungen oder Thesaurie-
rungen und des Aufldsungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines
dauerhaften Datentragers, auer im Fall der
Informationen Uber Fondsverschmelzungen und
der Informationen Uber MaRnahmen im Zusam-
menhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Be-
rechnungsfehlern bei der Anteilwertermittiung;

g) Kosten fur die Prifung des Sondervermogens
durch den Abschlussprifer des Sondervermo-
gens;

4) zurzeit 0,20%
5) Nettoinventarwert = Wert des Sondervermégens
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h) Kosten fur die Bekanntmachung der Besteue-
rungsgrundlagen und der Bescheinigung, dass
die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchset-
zung von Rechtsanspruchen durch die Gesell-
schaft fur Rechnung des Sondervermogens
sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft
zu Lasten des Sondervermoégens erhobenen
Anspruchen;

j) Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stel-
len in Bezug auf das Sondervermdgen erhoben
werden;

k) Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hin-
blick auf das Sondervermogen;

[) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft,
die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Ver-
gutungen sowie den vorstehend genannten Auf-
wendungen anfallende Steuern einschlielich
der im Zusammenhang mit der Verwaltung und
Verwahrung entstehenden Steuern.

m) Grunderwerbssteuer fiir den Ubergang von bei
Ablauf der Kindigungsfrist im Sondervermo-
gen verbliebenen Immobilien auf die Verwahr-
stelle.

7.Neben den vorgenannten Vergutungen und Auf-
wendungen werden dem Sondervermdgen die
in Zusammenhang mit dem Erwerb und der Ver-
auBerung von Vermogensgegenstanden entste-
henden Kosten belastet. Die Aufwendungen im
Zusammenhang mit dem Erwerb, der VeraufRerung,
der Bebauung und Belastung von Immobilien ein-
schlieRlich in diesem Zusammenhang anfallender
Steuern werden dem Sondervermdgen unabhan-
gig vom tatsachlichen Zustandekommen des Ge-
schafts belastet.

8. Die Regelungen unter Ziffern 6.a) und 6.b) gel-
ten entsprechend fur die von der Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdégens unmittelbar oder
mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien
dieser Immobilien-Gesellschaften. Fir die Berech-
nung des Aufwendungsersatzes gemafd den Ziffern
6.a) und 6.b) ist auf die Hohe der Beteiligung des
Sondervermogens an der Immobilien-Gesellschaft
abzustellen. Abweichend hiervon gehen Aufwen-
dungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft auf-
grund von besonderen Anforderungen des KAGB
entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Um-
fang zu Lasten des oder der Sondervermaogen, fur



deren Rechnung eine Beteiligung an der Gesell-

schaft gehalten wird und die diesen Anforderun-

gen unterliegen.
Ein Hochstbetrag fur die Summe der vorgenannten
Kosten und Aufwendungen ist nicht vereinbart. Der
in einem Geschaftsjahr tatsachlich angefallene Ge-
samtbetrag dieser Kosten und Aufwendungen ist von
einer Vielzahl von Faktoren im Rahmen der laufenden
Verwaltung des Sondervermogens (wie zum Beispiel
der Aufnahme von Krediten im Hinblick auf Fremd-
kapitalkosten, dem angefallenen Leerstand im Hin-
blick auf Betriebs- und Vermietungskosten oder der
Anzahl der durchgefuhrten oder gepruften Transak-
tionen im Hinblick auf die unter Ziffer 2., 3. und 7.
genannten Kosten) beziehungsweise auflergewohn-
lichen Ereignissen (wie zum Beispiel der Kundigung
der Verwaltung des Sondervermdgens im Hinblick
auf die unter Ziffer 6.m) genannten Aufwendungen)
abhangig und unterliegt daher grundsatzlich gewis-
sen Schwankungen. Die Nennung eines erwarteten
Maximalbetrages, welcher in keinem Fall Uberschrit-
ten wird, ist folglich nicht moglich.
Die Gesellschaft hat auf Basis vergangener Jahre und
unter Zugrundelegung unterschiedlicher Szenarien
einen erwarteten Maximalbetrag hergeleitet. Die Sze-
narien basieren beispielsweise auf einer Fortschrei-
bung bisheriger Kostenrelationen oder der Annahme
von zusatzlichen Kreditaufnahmen zur Finanzierung
eines Teils des Immobilienportfolios. Es wurden je-
doch auch Extremfalle (z.B. Kindigung der Verwaltung
des Sondervermogens) mit entsprechenden Sonder-
effekten berucksichtigt. Fir jedes Szenario wurden die
damit einhergehenden Kosten geschatzt, um schlief-
lich einen erwarteten Maximalbetrag herzuleiten.
Auf Basis dieser Berechnungen belauft sich der ins-
gesamt geschatzte jahrliche Maximalbetrag zwischen
2,00% und 4,00% des Wertes des Sondervermo-
gens.
Dieser geschatzte Betrag kann bei nachgewiesenen
Mehrkosten auch uberschritten werden. Dem Sonder-
vermogen werden nur die tatsachlichen Aufwendun-
gen belastet, unabhangig davon, ob diese den Hochst-
betrag unterschreiten oder liberschreiten.

Angabe der Gesamtkostenquote

Mit der Berechnung der Gesamtkosten verfolgt das
Sondervermogen das Ziel die Kostentransparenz fur
den Anleger zu erhdhen.

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu
Lasten des Sondervermogens angefallenen Ver-
waltungskosten (ohne Transaktionskosten) offen
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gelegt und als Quote des durchschnittlichen Fonds-
volumens ausgewiesen (,Gesamtkosten®). Diese
setzen sich zusammen aus der Vergutung fur die
Verwaltung des Sondervermogens, der Vergltung
der Verwahrstelle sowie den Aufwendungen, die dem
Sondervermdégen zusatzlich belastet werden kénnen
(s. Abschnitt , Kosten“ des Verkaufsprospekts) im
Verhaltnis zum Fondsvolumen. Ausgenommen sind
die Transaktionskosten sowie die Bewirtschaf-
tungs- und Unterhaltungskosten fur Immobilien und
Immobilien-Gesellschaften und der maoglicherweise
anfallende Ausgabeaufschlag. Transaktionskosten
werden dem Sondervermogen belastet.

Im letzten Geschaftsjahr des Fonds, welches im
Juni 2017 endete, betrugen die Gesamtkosten
0,75% des durchschnittlichen Fondsvermogens. Im
Zusammenhang mit der Vergutung fur den Erwerb,
die Verauerung oder die Errichtung von Immobilien
und/oder Immobilien-Gesellschaften erfolgten im
letzten Geschaftsjahr Zahlungen in H6he von 0,36 %
bezogen auf den durchschnittlichen Wert des Son-
dervermogens.

Abweichender Kostenausweis durch
Vertriebsstellen

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch
Dritte beraten oder vermitteln diese den Kauf, weisen
sie ihm gegebenenfalls Kosten oder Kostenquoten
aus, die nicht mit den Kostenangaben in diesem
Prospekt und in den wesentlichen Anlegerinforma-
tionen deckungsgleich sind und die hier beschrie-
bene Gesamtkostenquote Ubersteigen konnen.
Grund dafur konnen insbesondere gesetzliche
Vorgaben sein, nach denen der Dritte die Kosten
seiner eigenen Tatigkeit (z.B. Vermittlung oder Be-
ratung) zusatzlich zu berucksichtigen hat. Darlber
hinaus kann der Dritte verpflichtet sein, auf Fonds-
ebene anfallende weitere Kosten, insbesondere
Transaktionskosten, in die Berechnung einzubezie-
hen, obwohl diese nach den aktuell fur die Gesell-
schaft geltenden Regelungen nicht Teil der in den
wesentlichen Anlegerinformationen angegebenen
Gesamtkostenquote sind. Auch kann der Dritte ver-
pflichtet sein, auf Fondsebene anfallende Kosten
anders zu berechnen, als die Gesellschaft nach den
fur sie aktuell geltenden Regelungen.
Abweichungen im Kostenausweis kdnnen sich so-
wohl bei Informationen vor Vertragsschluss ergeben
als auch bei regelmafiigen Kosteninformationen
Uber die bestehende Fondsanlage im Rahmen einer
dauerhaften Kundenbeziehung.
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Vergiitungspolitik

Diese Vergutungsrichtlinie der Gesellschaft beruck-
sichtigt die Geschaftsphilosophie, die Zielsetzun-
gen, die Risikobereitschaft und die langfristigen
Interessen der Kunden, Aktionare und Mitarbeiter
der AXA Investment Managers-Gruppe. Sie zielt
auch auf ein solides und effektives Risikomanage-
ment und -verhalten hin, das im Einklang steht mit
dem Risikoprofil, der Strategie, den Zielsetzungen
und Wertvorstellungen der verwalteten Fonds.
AXA IM folgt dem Grundsatz ,pay-for-performance”
(Vergutung nach Leistung), der auch die Maoglich-
keit zu Korrekturen nach Risikogesichtspunkten
einschlieft, um Mitarbeiter zu wurdigen, die den
groften Beitrag zur Entwicklung des Unternehmens
und der verwalteten Fonds beisteuern, wobei Leis-
tung, Verhalten, Erfahrung und erfolgskritische Fa-
higkeiten berucksichtigt werden. Dieser Ansatz zielt
darauf ab, die fahigsten und talentiertesten Mitar-
beiter zu gewinnen und zu binden, die Einsatzbereit-
schaft der Mitarbeiter zu fordern und dadurch die
FUhrungsrolle von AXA IM zu starken. Gleichzeitig ist
damit beabsichtigt, ein Verantwortungsbewusstsein
fur das Unternehmen zu entwickeln, das auf lange
Sicht zu den besten Erfolgen flr die Kunden von
AXA IM fihrt, was letztendlich wiederum zu einer
Starkung von AXA IM durch eine hohere Kunden- und
Vermogensbindung beitragen wird. Die Vergutungs-
struktur der AXA IM-Gruppe besteht aus mehreren
Komponenten: Grundgehalt, variabler Vergitung in
Barmitteln (cash variable remuneration) sowie For-
men zuruckgestellter Vergutung (deferred remunera-
tion), bestehend aus Pramien nach einem Erfolgs-
pramienprogramm (Deferred Incentive Plan — DIP),
der Gewahrung von AXA IM Performance-Shares und
von Aktienoptionen und/oder Performance-Shares
der AXA-Gruppe sowie, je nach den ortlichen Ge-
setzen und Vorschriften, der Gewahrung von index-
gebundenen Instrumenten basierend auf einer Zu-
sammenstellung bestimmter AXA IM Fonds (Units
indexed to a basket of AXA IM funds).

Details zur aktuellen Vergutungspolitik der Gesell-
schaft sind im Internet unter https://www.axa-im.com/
en/remuneration veroffentlicht. Hierzu zahlen eine
Beschreibung der Berechnungsmethoden flur Ver-
gutungen und Zuwendungen an bestimmte Mit-
arbeitergruppen, sowie die Angabe der fur die Zutei-
lung zustandigen Personen. Auf Verlangen werden
die Informationen von der Gesellschaft kostenlos in
Papierform zur Verfugung gestellt.
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Sonstige Informationen

Der Gesellschaft kdonnen im Zusammenhang mit Ge-
schaften fur Rechnung des Sondervermogens geld-
werte Vorteile (Researchergebnisse, Finanzanalysen,
Markt- und Kursinformationssysteme) entstehen, die
im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidun-
gen verwendet werden.

Zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Verkaufspros-
pektes flieBen der Gesellschaft keine Ruckvergutun-
gen der aus dem Sondervermégen an die Verwahr-
stelle und an Dritte geleisteten Vergutungen und
Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus
dem Sondervermogen geleisteten Vergutungen fur
wiederkehrende Vergltungen an den exklusiven Ver-
triebspartner als Vermittlungsfolgeprovision.

Dem Sondervermégen kann gegebenenfalls neben
der Vergltung zur Verwaltung des Sondervermogens
eine weitere Verwaltungsvergutung fur die im Sonder-
vermogen gehaltenen Investmentanteile berechnet
werden.

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

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag
der Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
angegeben, die dem Sondervermdgen im Berichts-
zeitraum fUr den Erwerb und die Ruckgabe von An-
teilen im Sinne des § 196 KAGB berechnet worden
sind. Daneben wird die Vergutung offen gelegt, die
dem Sondervermogen von der Gesellschaft selbst,
einer anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft oder
einer Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch
eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung verbunden ist oder einer auslandi-
schen Investmentgesellschaft einschlieflich ihrer
Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsverglutung
fur die im Sondervermogen gehaltenen Anteile
berechnet wurde. Beim Erwerb von Anteilen, die
direkt oder indirekt von der Gesellschaft selbst
oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist, darf die Gesellschaft oder die andere Gesell-
schaft fur den Erwerb und die Riucknahme keine
Ausgabeaufschlage oder Ricknahmeabschlage be-
rechnen.



Ermittlung und Verwendung
der Ertrage

Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermogen erzielt ordentliche Ertrage aus
vereinnahmten und nicht zur Kostendeckung verwen-
deten Mieten aus Immobilien, aus Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sowie Zinsen aus Liqui-
ditatsanlagen. Diese werden periodengerecht abge-
grenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung far
Bauvorhaben), soweit sie als kalkulatorischer Zins
anstelle der marktublichen Verzinsung der fur die
Bauvorhaben verwendeten Mittel des Sondervermo-
gens angesetzt werden.

AuRerordentliche Ertrage konnen aus der Veraufe-
rung von Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und von Liquiditatsanlagen entste-
hen. Die VerauBerungsgewinne oder -verluste aus
dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise er-
mittelt, dass die Verkaufserlose (abzuglich der beim
Verkauf angefallenen Kosten) den um die steuerlich
zulassige und mogliche Abschreibung verminderten
Anschaffungskosten der Immobilie oder Beteiligung
an einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) gegen-
Ubergestellt werden.

Realisierte Verauerungsverluste werden mit reali-
sierten VerauBerungsgewinnen nicht saldiert.

Die Verauerungsgewinne bzw. VerauBerungsver-
luste bei Wertpapierverkaufen bzw. bei der Einlosung
von Wertpapieren werden flr jeden einzelnen Verkauf
bzw. jede einzelne Einlosung gesondert ermittelt. Da-
bei wird bei der Ermittlung von Verauf3erungsgewin-
nen bzw. VerauBerungsverlusten der aus allen Kaufen
der Wertpapiergattung ermittelte Durchschnittswert
zugrunde gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fortschrei-
bungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fur das Sondervermogen ein
sog. ,Ertragsausgleichsverfahren“ an. Dieses verhin-
dert, dass der Anteil der ausschuttungsfahigen Er-
trage am Anteilpreis infolge Mittelzu- und -abflissen
schwankt. Anderenfalls wirde jeder Mittelzufluss in
das Sondervermogen wahrend des Geschaftsjahres
dazu fuhren, dass an den Ausschuttungsterminen
pro Anteil weniger Ertrage zur Ausschittung zur Ver-
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fugung stehen, als dies bei einer konstanten Anzahl
umlaufender Anteile der Fall ware. Mittelabflisse
hingegen wurden dazu flhren, dass pro Anteil mehr
Ertrage zur Ausschittung zur Verfligung stinden, als
dies bei einer konstanten Anzahl umlaufender An-
teile der Fall ware. Um das zu verhindern, werden
wahrend des Geschaftsjahres die ausschuttungs-
fahigen Ertrage, die der Anteilerwerber als Teil des
Ausgabepreises bezahlen muss und der Verkaufer
von Anteilen als Teil des Rlicknahmepreises vergutet
erhalt, fortlaufend berechnet und als ausschuttungs-
fahige Position in der Ertragsrechnung eingestellt.
Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die
beispielsweise kurz vor dem Ausschuttungstermin
Anteile erwerben, den auf Ertrage entfallenden Teil
des Ausgabepreises in Form einer Ausschuttung zu-
rdckerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem
Entstehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrage

Die Gesellschaft schuttet grundsatzlich die wah-
rend des Geschaftsjahres fur Rechnung des Son-
dervermogens angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Ertrage aus den Immobilien,
den Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften,
den Liquiditatsanlagen und dem sonstigen Vermo-
gen — unter Berucksichtigung des zugehorigen Er-
tragsausgleichs — aus. In der Rechenschaftsperiode
abgegrenzte Ertrage auf Liquiditatsanlagen werden
ebenfalls zur Ausschuttung herangezogen.

Von den so ermittelten Ertragen muissen Betrage,
die fur kinftige Instandsetzungen erforderlich sind,
einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind,
werden nicht einbehalten. Abgesehen von Einbehal-
ten fUr die Instandsetzung mussen jedoch mindes-
tens 50% der in Absatz 1 genannten Ertrage ausge-
schuttet werden.

VerauBerungsgewinne konnen — unter Berlcksich-
tigung des zugehorigen Ertragsausgleichs — ausge-
schittet werden. VerauBerungsgewinne von Wert-
papiergattungen konnen auch dann ausgeschuttet
werden, wenn andere Wertpapiergattungen Verluste
ausweisen.

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

Die ausschuttbaren Ertrage konnen zur Ausschittung
in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen
werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage
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15% des jeweiligen Wertes des Sondervermogens
zum Ende des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt.

Im Interesse der Substanzerhaltung konnen Ertrage
teilweise — in Sonderfallen auch vollstandig — zur
Wiederanlage im Sondervermdgen bestimmt werden.
Abgesehen von Einbehalten fir die Instandsetzung
mussen jedoch mindestens 50% der in Absatz 1 ge-
nannten Ertrage ausgeschuttet werden.

Die Ausschuttung erfolgt jahrlich kostenfrei spates-
tens unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahres-
berichtes.

Soweit in den Anteilklassen VB und TB aufgrund
der steuerlichen Begunstigung der Anleger keine
Steuern auf bestimmte inlandische Einnahmen
entstehen, verbleiben die nicht erhobenen Steuern
(Befreiungsbetrage) im Vermogen des Investment-
fonds und werden der jeweiligen Anteilklasse VB
oder TB zugeordnet. Es werden keine neuen Anteile
ausgegeben.

Wirkung der Ausschiittung auf den
Anteilwert

Da der Ausschuttungsbetrag dem jeweiligen Son-
dervermogen entnommen wird, vermindert sich der
nachste der Ausschuttung folgende ermittelte Anteil-
wert um den ausgeschutteten Betrag.

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Verwahr-
stelle verwahrt werden, schreiben deren Geschafts-
stellen Ausschuttungen kostenfrei gut. Soweit das
Depot bei anderen Banken oder Sparkassen gefuhrt
wird, kdnnen zusatzliche Kosten entstehen.

Kurzangaben Uber die fur
die Anleger bedeutsamen
Steuervorschriften ab dem
1. Januar 2018

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gel-
ten nur fUr Anleger, die in Deutschland unbeschrankt
steuerpflichtig®) sind. Dem auslandischen Anleger?)
empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an dem

in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Sonder-
vermogen mit seinem Steuerberater in Verbindung zu
setzen und mogliche steuerliche Konsequenzen aus
dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell
zu klaren.

Reform der Investmentbesteuerung

Mit dem Gesetz zur Reform der Investmentbesteue-
rung vom 19. Juli 2016 hat der Gesetzgeber ins-
besondere ein neues Investmentsteuergesetz ge-
schaffen, das zu weitreichenden Anderungen bei
der Besteuerung von Ertragen aus Investmentfonds
fuhrt. Das Gesetz tritt unabhangig vom Geschafts-
jahr des Investmentfonds am 1. Januar 2018 in
Kraft. Im Fall eines vom Kalenderjahr abweichenden
Geschaftsjahrs des Investmentfonds gilt fur steu-
erliche Zwecke am 31. Dezember 2017 ein Rumpf-
geschaftsjahr als beendet. Daruber hinaus gelten
samtliche Investmentanteile aufgrund einer gesetz-
lichen Fiktion mit Ablauf des 31. Dezember 2017
als verauflert und mit Beginn des 1. Januar 2018
als neu angeschafft. Dabei wird das VeraufRerungs-
ergebnis jedoch erst im Zeitpunkt der tatsachlichen
VerauRBerung der Investmentanteile der Besteue-
rung unterworfen.

Das neue Investmentsteuergesetz sieht fur Invest-
mentfonds eine Besteuerung nach dem sog. Tren-
nungsprinzip vor, so dass der Investmentfonds als
Zweckvermogen mit bestimmten Ertragen korper-
schaftsteuerpflichtig ist. Daneben versteuert der
Anleger als Investmentertrage die Ausschuttungen,
eine Vorabpauschale sowie den Gewinn aus der Ver-
auBBerung bzw. Rickgabe der Investmentanteile.

Die Investmentertrage qualifizieren beim Privat-
anleger als EinkuUnfte aus Kapitalvermégen und
werden der Einkommensteuer unterworfen, soweit
sie zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den
Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801 Euro (fur Allein-
stehende oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw.
1.602 Euro (fur zusammen veranlagte Ehegatten)
Ubersteigen. EinklUnfte aus Kapitalvermogen unter-
liegen grundsatzlich einem Steuerabzug in Hohe von
25% (zuzuglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer), der fur den Privatanleger grundsatzlich Ab-
geltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer) entfaltet, so
dass die Einkunfte aus Kapitalvermogen regelmafig
nicht in der Einkommensteuererklarung anzugeben
sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden

6) Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch als Steuerinlander bezeichnet.
7) Auslandische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind. Diese werden nachfolgend aus als Steuerauslander bezeichnet.
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durch die depotfuhrende Stelle grundsatzlich bereits
Verlustverrechnungen vorgenommen und auslandi-
sche Quellensteuern angerechnet.

Der Steuerabzug hat unter anderem aber dann keine
Abgeltungswirkung, wenn der personliche Steuer-
satz geringer ist als der Abgeltungssatz von 25 %.
In diesem Fall kdnnen die Einklinfte aus Kapitalver-
mogen in der Einkommensteuererklarung angegeben
werden. Das Finanzamt setzt dann den niedrigeren
personlichen Steuersatz an und rechnet auf die per-
sonliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuer-
abzug an (sog. Gunstigerprifung).

Sofern Einkunfte aus Kapitalvermogen keinem Steuer-
abzug unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der
VerauBerung von Investmentanteilen in einem auslan-
dischen Depot erzielt wird), sind diese in der Steuer-
erklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung
unterliegen die Einklnfte aus Kapitalvermogen dann
ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25% oder dem
niedrigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermogen befin-
den, werden die Ertrage steuerlich als Betriebsein-
nahmen erfasst.

Zwecks Ausgleich der steuerlichen Vorbelastung
auf der Ebene des Investmentfonds sieht das neue
Investmentsteuergesetz vor, dass die Anleger unter
bestimmten Voraussetzungen einen pauschalen Teil
der Investmentertrage steuerfrei vereinnahmen kon-
nen (sog. Teilfreistellung). Dieser Mechanismus ge-
wahrleistet allerdings nicht, dass in jedem Einzelfall
ein vollstandiger Ausgleich geschaffen wird.

Besteuerung des Investmentfonds

Investmentfonds werden als Korperschaften behan-
delt und unterliegen mit inlandischen Beteiligungs-
einnahmen, inlandischen Immobilienertragen und
sonstigen inlandischen Einklnften grundsatzlich
der deutschen Korperschaftsteuer. Alle anderen
EinkUnfte sind hingegen nicht kérperschaftsteuer-
pflichtig.

Inlandische Beteiligungseinnahmen

Bei den inlandischen Beteiligungseinnahmen han-
delt es sich im Wesentlichen um Dividenden, die
von inlandischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften
ausgeschuttet werden. Sie unterliegen beim Invest-
mentfonds einer Korperschaftsteuer in Hohe von
15% einschlieRlich Solidaritatszuschlag, die auf der
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Fondseingangsseite durch eine Kapitalertragsteuer
mit abgeltender Wirkung erhoben wird.

Inlandische Immobilienertrage

Die inlandischen Immobilienertrage umfassen Ein-
kinfte aus der Vermietung und Verpachtung so-
wie aus der VerauBerung von im Inland belegenen
Grundsticken oder grundstlicksgleichen Rechten.
Der Gewinn aus der Verauferung eines inlandischen
Grundstlcks oder grundstucksgleichen Rechts
ist unabhangig von der Haltedauer steuerpflichtig.
Ausgenommen hiervon sind lediglich die bis zum
31. Dezember 2017 eingetretenen Wertverande-
rungen, wenn die Haltedauer mehr als zehn Jahre
betragen hat (zeitlicher Bestandsschutz). Die Korper-
schaftsteuer wird im Rahmen der Veranlagung erho-
ben und betragt 15% zuzlglich Solidaritatszuschlag.

Sonstige inlandische Einkiinfte

Die sonstigen inlandischen Einkunfte sind Einklnfte,
die bei der Direktanlage zu einer beschrankten Steuer-
pflicht eines Steuerauslanders fuhren. Es handelt
sich um einen Auffangtatbestand, der insbesondere
den Fall erfassen soll, dass ein Investmentfonds ge-
werbliche Tatigkeiten ausubt. Die Korperschaftsteuer
wird im Rahmen der Veranlagung erhoben und be-
tragt 15% zuzuglich Solidaritatszuschlag.

Anteilklassen fiir steuerbefreite,
teilweise steuerbegiinstigte und
nicht steuerbegiinstigte Anleger

Die auf der Ebene des Investmentfonds angefallene
Korperschaftsteuer ist fur den Anleger grundsatzlich
weder erstattungsfahig noch anrechenbar. Das neue
Investmentsteuergesetz sieht jedoch die Moglichkeit
der Steuerbefreiung einer Anteilklasse vor, wenn sich
nach den Anlagebedingungen nur steuerbegunstigte
Anleger beteiligen durfen. Diese Regelung wird fur
den ImmoWert genutzt, um die Anleger gegebe-
nenfalls auch kunftig in den Genuss ihrer Steuer-
befreiung oder Steuerbeglnstigung kommen zu las-
sen. Fur den ImmoWert werden daher mit Wirkung
zum 1. Dezember 2017 drei Anteilklassen gebildet,
die — entsprechend dem steuerlichen Status ihrer
Anleger — vollstandig steuerbefreit, teilweise steuer-
befreit oder voll steuerpflichtig sind.
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Kinftig werden Anteile von drei verschiedenen An-

teilklassen ausgegeben, die sich hinsichtlich der

Anleger, die Investmentanteile erwerben und halten

dirfen, sowie ihrer Ubertragbarkeit unterscheiden:

m VB = Anteilklasse fur voll steuerbefreite Anleger

m TB = Anteilklasse fur teilweise steuerbegunstigte
Anleger

m NB = Anteilklasse fur nicht steuerbeglnstigte
Anleger

Anteile der Anteilklasse VB durfen nur von folgenden

Anlegern erworben und gehalten werden:

m inlandische Korperschaften, Personenvereinigun-
gen oder Vermdgensmassen, die nach der Sat-
zung, dem Stiftungsgeschaft oder der sonstigen
Verfassung und nach der tatsachlichen Geschafts-
fuhrung ausschliefllich und unmittelbar gemein-
natzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwecken
im Sinne der §§ 51 bis 68 der Abgabenordnung
dienen und die die Anteile nicht in einem wirt-
schaftlichen Geschaftsbetrieb halten;

m inlandische Stiftungen des Offentlichen Rechts,
die ausschlieflich und unmittelbar gemeinnitzi-
gen oder mildtatigen Zwecken dienen;

m inlandische juristische Personen des offentlichen
Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar kirch-
lichen Zwecken dienen, sowie

m den vorstehenden drei Spiegelstrichen vergleich-
bare auslandische Anleger mit Sitz und Geschafts-
leitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe leis-
tenden auslandischen Staat.

Anteile der Anteilklasse TB durfen nur von folgenden

Anlegern erworben und gehalten werden:

m inlandische juristische Personen des offentlichen
Rechts, soweit die Anteile an dem Sondervermo-
gen nicht einem nicht von der Korperschaftsteuer
befreiten Betrieb gewerblicher Art zuzurechnen
sind, oder

m von der Korperschaftsteuer befreite inlandische
Korperschaften, Personenvereinigungen oder
Vermogensmassen, soweit sie nicht unter den
vorhergehenden ersten Spiegelstrich fallen oder
vergleichbare auslandische Korperschaften, Per-
sonenvereinigungen oder Vermdgensmassen mit
Sitz und Geschaftsleitung in einem Amt- und Bei-
treibungshilfe leistenden auslandischen Staat.

Soweit in den Anteilklassen VB und TB aufgrund

der steuerlichen Begunstigung der Anleger keine

Steuern auf bestimmte inlandische Einnahmen

entstehen, verbleiben die nicht erhobenen Steuern

(Befreiungsbetrage) im Vermogen des Investment-
fonds und werden der jeweiligen Anteilklasse VB
oder TB zugeordnet. Es werden keine neuen Anteile
ausgegeben.

Anteile an der Anteilklasse NB entsprechen den bis
zum 24. November 2017 ausgegebenen Anteilen
des ImmoWert und durfen erworben und gehalten
werden von Anlegern, die die Voraussetzungen fur
die Anteilklasse VB oder TB nicht erfullen, nicht
rechtzeitig nachgewiesen haben oder den Um-
tausch in die Anteilklasse VB oder TB nicht recht-
zeitig beantragt haben. Der Umtausch von Anteilen
ab dem Stichtag 1. Dezember 2017 ist grundsatz
lich ausgeschlossen und allenfalls zu den folgen-
den Stichtagen nach MaRgabe einer Vereinbarung
zwischen dem Anleger und der depotfUhrenden
Stelle moglich:

Umtausch- Basis der Frist fUr Antragsein-
stichtag Anteilpreise gang auf Umtausch
flr Umtausch  sowie Einreichung
des Berechtigten-
nachweises®)
Jeweils 01.01.9 31.12. 01.12.
Jeweils 01.07.10) 30.06. 01.06.

Fur die Anteilklasse NB erfolgt ab 2018 eine Besteue-
rung auf Fondsebene. Die Gesellschaft wird insoweit
keine Befreiung im steuerlichen Veranlagungsverfah-
ren fir den ImmoWert beantragen bzw. im Falle von
Abzugssteuern auch keine Steuerbefreiung gegen-
Uber Entrichtungspflichtigen nachweisen. Damit wer-
den die auf Anleger der Anteilklasse NB entfallenden
Ertrage des ImmoWert um die vom ImmoWert (bzw.
von einem Entrichtungspflichtigen fur den ImmoWert)
fur die Anteilklasse NB entrichteten Steuern gemin-
dert sein. Dies gilt unabhangig davon, ob der jewei-
lige Anleger der Anteilklasse NB steuerbefreit oder
steuerbeglnstigt ist.
Alle Anleger, die zum 1. Dezember 2017 die Voraus-
setzungen fur die Anteile der Anteilklasse VB erfll-
len, konnen ihre Anteile zu diesem Stichtag kosten-
los in Anteile der Anteilklasse VB umtauschen. Dazu
mussen die Anleger Folgendes unternehmen:
1. Der Anleger muss seiner depotfihrenden Stelle
eine gultige Nichtveranlagungsbescheinigung nach
§ 44a Absatz 7 Satz 2 des Einkommensteuer-
gesetzes bzw. im Fall eines auslandischen An-
legers eine Befreiungsbescheinigung nach § 9
Absatz 1 Nr. 2 InvStG 2018 vorlegen (soweit noch

8) Angabe der Frist fur den Antragseingang bei der LIGA Bank eG fir den Umtausch von Anteilen sowie fiir den Eingang des Nachweises der giiltigen Nichtveranlagungsbescheinigung.

Mafgebend ist der Eingangsstempel bei der LIGA Bank eG.
9) Erstmalig zum 01.01.2019
10) Erstmalig zum 01.07.2018
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nicht geschehen), die die depotfihrende Stelle an
die Gesellschaft weiterleiten wird, und
2. bis zum 24. November 2017 bei seiner depot-
fuhrenden Stelle den Umtausch seiner Anteile
in Anteile der Anteilklasse VB beantragen. Stellt
ein Anleger nicht rechtzeitig bis zum 24. Novem-
ber 2017 den Antrag auf Umtausch, behalt er
seine Anteile der Anteilklasse NB. Ein Umtausch
von Anteilen auf Initiative des Anlegers nach dem
Stichtag 1. Dezember 2017 ist ausgeschlossen
oder allenfalls zu bestimmten Zeitpunkten nach
Maf3gabe einer Vereinbarung zwischen dem Anle-
ger und der depotfihrenden Stelle moglich.
Alle Anleger, die zum 1. Dezember 2017 die Voraus-
setzungen flr die Anteile der Anteilklasse TB erflllen,
konnen ihre Anteile zu diesem Stichtag kostenlos in
Anteile der Anteilklasse TB umtauschen. Dazu mus-
sen die Anleger Folgendes unternehmen:
1. Der Anleger muss seiner depotfihrenden Stelle
eine gultige Nichtveranlagungsbescheinigung nach
§ 44a Absatz 8 Satz 2 des Einkommensteuer-
gesetzes vorlegen (soweit noch nicht geschehen),
die die depotfuhrende Stelle an die Gesellschaft
weiterleiten wird, und
2. bis zum 24. November 2017 bei seiner depot-
fuhrenden Stelle den Umtausch seiner Anteile
in Anteile der Anteilklasse TB beantragen. Stellt
ein Anleger nicht rechtzeitig bis zum 24. Novem-
ber 2017 den Antrag auf Umtausch, behalt er
seine Anteile der Anteilklasse NB. Ein Umtausch
von Anteilen auf Initiative des Anlegers nach dem
Stichtag 1. Dezember 2017 ist ausgeschlossen
oder allenfalls zu bestimmten Zeitpunkten nach
Mafdgabe einer Vereinbarung zwischen dem Anle-
ger und der depotfihrenden Stelle moglich.
Der Umtausch von Anteilen kann sich steuerlich als
Realisation des bisherigen Investments darstellen.
Wir empfehlen Ihnen daher, mit Ihrem steuerlichen
Berater zu erortern, ob und inwieweit diese Realisa-
tion fur Sie steuerliche Konsequenzen haben kann.
Die Ubertragung der Anteile ist nur ausnahmsweise
und unter der Voraussetzung der ausdrucklichen vor-
herigen Zustimmung die Gesellschaft nach MaRgabe
der Anlagebedingungen moglich. Anleger der Anteil-
klassen VB und TB mussen ihren steuerlichen Sta-
tus, d. h. ihre Steuerbegunstigung durch Vorlage von
Nichtveranlagungs- oder Befreiungsbescheinigungen
nachweisen. Da diese Bescheinigungen nur flr eine
begrenzte Zeit glltig sind, mussen sie regelmaig
erneuert und der depotfuhrenden Stelle sowie der
Gesellschaft rechtzeitig vorgelegt werden. Versaumt
ein Anleger den weiteren Nachweis nach Ende der
Geltungsdauer seiner Bescheinigung, ist die Gesell-
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schaft berechtigt, seine Anteile der Anteilklassen
VB bzw. TB ohne Mitwirkung oder Zustimmung des
Anlegers in Anteile der Anteilklasse NB zu tauschen.
Kommt es dabei zu einem Umtauschverhaltnis mit
Bruchteilen (d.h. der Anleger musste rechnerisch
den Bruchteil eines Anteils der Anteilklasse NB
aufgrund der divergierenden Anteilpreise der Anteil-
klassen erhalten), erstattet die Gesellschaft dem
Anleger solche Bruchteile in bar. Erflllt ein Erwerber
von Anteilen der Anteilklassen VB oder TB nicht die
jeweiligen Voraussetzungen fur diese Anteilklassen,
ist die Gesellschaft berechtigt, diese Anteile der
Anteilklassen VB und TB ohne Zutun oder Zustim-
mung des Anlegers in Anteile der Anteilklasse NB
zu tauschen.

Verliert ein Anleger der Anteilklassen VB und TB
seinen Status als steuerbeglnstigter Anleger, muss
er dies der depotfihrenden Stelle und der Gesell-
schaft unverziglich nach Kenntnis, spatestens inner-
halb eines Monats nach dem Wegfall mitteilen. Der
Anleger hat etwaige zu Unrecht gewahrte Befreiungs-
betrage unverzuiglich an den Fonds zuruckzuzahlen.
SchlieBlich werden samtliche Anteile der Anteil-
klasse, deren Voraussetzungen der Anleger nicht
mehr erfullt, durch die Gesellschaft unverziglich und
ohne Zutun oder Zustimmung des Anlegers in Anteile
der Anteilklasse NB umgetauscht.

Gewerbesteuer

Der Investmentfonds ist von der Gewerbesteuer
befreit, wenn sein Geschaftszweck auf die Anlage
und Verwaltung seiner Mittel fur gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger beschrankt ist und keine
aktive unternehmerische Bewirtschaftung seiner
Vermogensgegenstande im wesentlichen Umfang
stattfindet.

Besteuerung des Anlegers
(Steuerinlander)

Investmentertrage

Ertrage aus Investmentfonds sind die Ausschittun-
gen des Investmentfonds, die Vorabpauschalen und
die Gewinne aus der VerauRerung von Investment-
anteilen. Investmentertrage sind beim Anleger grund-
satzlich Einkunfte aus Kapitalvermogen i.S.d. § 20
Abs. 1 Nr. 3 EStG. Die Investmentertrage sind jedoch
dann nicht anzusetzen, wenn die Investmentanteile

VERKAUFSPROSPEKT ImmoWert = 57



ImmoWert

im Rahmen von Altersvorsorge oder Basisrenten-
vertragen gehalten werden, die nach § 5 oder § b5a
des Altersvorsorgevertrage-Zertifizierungsgesetzes
zertifiziert wurden.

Bei naturlichen Personen, die ihre Investmentanteile
im Privatvermdgen halten, unterliegen die Investment-
ertrage der sog. Abgeltungsteuer in Hohe von 25%
zuzuglich Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5%. Bei
geringen GesamteinkUnften kann im Falle der Veran-
lagungsoption ein geringerer Steuersatz oder auch
Steuerfreiheit zur Anwendung kommen.

Bei naturlichen Personen, die ihre Investmentanteile
im Betriebsvermogen halten, kommt der vom Ge-
samteinkommen abhangige progressiv gestaffelte
Einkommensteuersatz zur Anwendung. Auflerdem
kann Gewerbesteuer auf die Einkunfte aus Invest-
mentanteilen anfallen.

Bei Korperschaften und Kapitalgesellschaften sind
die Investmentertrage grundsatzlich korperschaft-
steuerpflichtig, wobei der Korperschaftsteuersatz
15% zuzlglich Solidaritatszuschlag in HOhe von
5,5% betragt.

Vom Kapitalertragsteuerabzug kann Abstand genom-
men werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und
einen Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuer-
pflichtigen Ertragsteile 801 Euro bei Einzelveranla-
gung bzw. 1.602 Euro bei Zusammenveranlagung
von Ehegatten nicht Ubersteigen. Entsprechendes
gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung.
Verwahrt der inlandische Anleger die Investment-
anteile in einem inlandischen Depot, so nimmt die
depotflihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug
Abstand, wenn ihr rechtzeitig ein in ausreichender
Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amt-
lichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fur die Dauer von maximal drei Jahren er-
teilt wird, vorgelegt wird.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Beschei-
nigung nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird,
erhalt der Anleger auf Antrag von der depotflhren-
den Stelle eine Steuerbescheinigung Uber den ein-
behaltenen und abgeflhrten Steuerabzug und den
Solidaritatszuschlag. Der Anleger hat dann die Mog-
lichkeit, den Steuerabzug im Rahmen seiner Einkom-
men- oder Korperschaftsteuerveranlagung auf seine
personliche Steuerschuld anrechnen zu lassen.

Ausschiittungen

Ausschuttungen sind die dem Anleger gezahlten oder
gutgeschriebenen Betrage einschliefllich des Steuer-
abzugs auf den Kapitalertrag.
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Vorabpauschalen

Bei Investmentfonds, die ihre Ertrage entweder
thesaurieren oder weniger ausschutten als die
sog. risikolose Marktverzinsung, soll der Anleger
grundsatzlich mindestens die Vorabpauschale ver-
steuern. Die Vorabpauschale ist jedoch nicht an-
zusetzen, wenn die Investmentanteile entweder im
Rahmen der betrieblichen Altersvorsorge nach dem
Betriebsrentengesetz oder von Versicherungsunter-
nehmen im Rahmen von Versicherungsvertragen
nach § 20 Abs. 1 Nr. 6 Satz 1 und 4 EStG oder aber
von Kranken- und Pflegeversicherungsunternehmen
zur Sicherung von Alterungsruckstellungen gehalten
werden.

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Aus-
schuttungen eines Investmentfonds innerhalb eines
Kalenderjahres den Basisertrag fur dieses Kalender-
jahr unterschreiten. Der Basisertrag wird ermittelt
durch Multiplikation des Rucknahmepreises des In-
vestmentanteils zu Beginn des Kalenderjahres mit
70% des Basiszinses. Der Basisertrag ist auf den
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten
und dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ruck-
nahmepreis zuzuglich der Ausschuttungen innerhalb
des Kalenderjahres ergibt. Im Jahr des Erwerbs der
Investmentanteile vermindert sich die Vorabpau-
schale um ein Zwolftel fur jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpau-
schale gilt am ersten Werktag des folgenden Kalen-
derjahres als zugeflossen.

Gewinne aus der Verauf3erung von
Investmentanteilen

Der VerauRerungsgewinn ergibt sich aus dem Ver-
aufBerungserlos abziglich der VerauRerungskosten
sowie den Anschaffungskosten, gemindert um die
wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauscha-
len.

Bei Investmentanteilen, die vor dem 1. Januar 2009
erworben wurden und seit der Anschaffung nicht im
Betriebsvermogen gehalten wurden (bestandsge-
schutzte Alt-Anteile), bleiben die zwischen dem An-
schaffungszeitpunkt und dem 31. Dezember 2017
eingetretenen Wertveranderungen steuerfrei. Wert-
veranderungen, die ab dem 1. Januar 2018 eintre-
ten, unterliegen hingegen der Steuerpflicht, soweit
der Gewinn aus der VerauBerung von bestandsge-
schutzten Alt-Anteilen 100.000 Euro Ubersteigt.

Im Rahmen des Steuerabzugsverfahrens hat der Ent-
richtungspflichtige die Gewinne aus der VeraufRerung



von Alt-Anteilen mit negativen anderen Kapitalein-
kunften und umgekehrt Verluste aus der VerauRe-
rung von Alt-Anteilen mit positiven anderen Kapi-
taleinklnften zu verrechnen. Wenn keine positiven
anderen Kapitaleinklinfte vorhanden sind oder die
Verluste aus der VerauBerung der Alt-Anteile Uberwie-
gen, sind die nicht verrechneten Verluste auf Ebene
des etwaigen entrichtungspflichtigen Kreditinstituts
auf Folgejahre zu Ubertragen.

Teilfreistellung

Auf die Investmentertrage des Anlegers kann eine
Teilfreistellung anwendbar sein, wenn die Anforde-
rungen an einen Immobilienfonds erfullt sind. Immo-
bilienfonds sind Investmentfonds, die nach ihren An-
lagebedingungen fortlaufend mindestens 51 % ihres
Wertes in Immobilien und Immobilien-Gesellschaften
investieren. Die Teilfreistellung betragt 60% und er-
hoht sich auf 80%, wenn gemaf den Anlagebedin-
gungen fortlaufend mindestens 51 % des Wertes in
auslandische Immobilien und Auslands-Immobilien-
Gesellschaften investiert wird.

Solidaritatszuschlag

Auf den Kapitalertragsteuerabzug auf die Ausschut-
tungen, die Vorabpauschale und den Gewinn aus der
VerauBerung von Investmentanteilen ist ein Solida-
ritdtszuschlag in Héhe von 5,5% zu erheben. Der
Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommen- oder und
Korperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. wird dieser vergutet,
ist kein Solidaritatszuschlag abzuflihren bzw. wird
dieser vergutet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlan-
dischen depotflihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter)
durch den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf
entfallende Kirchensteuer nach dem Kirchensteuer-
satz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchen-
steuerpflichtige angehort, als Zuschlag zum Steuer-
abzug erhoben.

Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonder-
ausgabe wird bereits beim Steuerabzug mindernd
berucksichtigt.

ImmoWert

Verschmelzung von Investmentfonds

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen
Investmentfonds auf einen anderen inlandischen
Investmentfonds kommt es weder auf der Ebene des
Anlegers noch auf der Ebene der beteiligten Invest-
mentfonds zu einer Aufdeckung von stillen Reserven,
so dass der Vorgang steuerneutral ist. Erhalten die
Anleger des Ubertragenden Investmentfonds eine
Barzahlung im Sinne des § 190 KAGB, ist diese wie
eine Ausschuttung, d.h. als Investmentertrag zu be-
handeln.

Der Ubertragende Investmentfonds hat die zu Uber-
tragenden Vermogensgegenstande und Verbindlich-
keiten, die Teil des Nettoinventars sind, mit den
fortgefUhrten Anschaffungskosten zu seinem Ge-
schaftsjahresende (Ubertragungsstichtag) anzu-
setzen. Im Ergebnis wird vorgegeben, dass die
Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten zum
Ubertragungsstichtag fiir steuerliche Zwecke ebenso
angesetzt werden mussen, wie dies bei einem
Ublichen Geschaftsjahresende der Fall ware. Ein An-
satz von Verkehrswerten oder Zwischenwerten ist
damit weder erforderlich noch zulassig. Korrespon-
dierend zum Ansatz bei dem Ubertragenden Invest-
mentfonds hat der Ubernehmende Investmentfonds
die Ubernommenen Vermogensgegenstande und Ver-
bindlichkeiten mit den fortgefUhrten Anschaffungs-
kosten zu Beginn des dem Ubertragungsstichtag
folgenden Tages anzusetzen. Im Ergebnis werden
somit die stillen Reserven des ubertragenden In-
vestmentfonds anlasslich der Verschmelzung nicht
verandert.

Steuerauslander

Nach dem neuen Investmentsteuergesetz unterlie-
gen diejenigen inlandischen Einklnfte, die bislang
von in Deutschland beschrankt steuerpflichtigen An-
legern (Steuerauslandern) zu versteuern waren, nun
bereits auf Ebene des Investmentfonds der Korper-
schaftsteuer (vgl. auch oben unter ,Besteuerung des
Investmentfonds®). Eine Besteuerung auf Ebene des
Anlegers ist insoweit nicht mehr erforderlich.

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile am Investment-
fonds im Depot bei einer inlandischen depotfuhren-
den Stelle (Depotfall), wird daher vom Steuerabzug
auf Investmentertrage Abstand genommen, sofern er
seine steuerliche Auslandereigenschaft nachweist.
Sofern die Auslandereigenschaft der depotfihrenden
Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewie-
sen wird, ist der auslandische Anleger gezwungen,
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die Erstattung des Steuerabzugs gemafd § 37 Ab-
satz 2 AO zu beantragen.

Automatischer Informationsaustausch
in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs
von Informationen zur Bekampfung von grenzuber-
schreitendem Steuerbetrug und grenzlUberschrei-
tender Steuerhinterziehung hat auf internationaler
Ebene in den letzten Jahren stark zugenommen.
Die OECD hat daher im Auftrag der G20 in 2014
einen globalen Standard fur den automatischen
Informationsaustausch Uber Finanzkonten in Steuer-
sachen veroffentlicht (Common Reporting Stan-
dard, im Folgenden ,CRS*). Der CRS wurde von
mehr als 90 Staaten (teilnehmende Staaten) im
Wege eines multilateralen Abkommens vereinbart.
AuBerdem wurde er Ende 2014 mit der Richtlinie
2014/107/EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in
die Richtlinie 2011/16/EU bezuglich der Verpflich-
tung zum automatischen Austausch von Informa-
tionen im Bereich der Besteuerung integriert. Die
teilnehmenden Staaten (alle Mitgliedstaaten der EU
sowie etliche Drittstaaten) wenden den CRS grund-
satzlich ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017 an.
Lediglich einzelnen Staaten (z.B. Osterreich und
die Schweiz) wird es gestattet, den CRS ein Jahr
spater anzuwenden. Deutschland hat den CRS mit
dem Finanzkonten-Informationsaustauschgesetz
vom 21. Dezember 2015 in deutsches Recht umge-
setzt und wendet diesen ab 2016 an.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im
Wesentlichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, be-
stimmte Informationen Uber ihre Kunden einzuholen.
Handelt es sich bei den Kunden (naturliche Personen
oder Rechtstrager) um in anderen teilnehmenden
Staaten ansassige meldepflichtige Personen (dazu
zahlen nicht z.B. borsennotierte Kapitalgesellschaf-
ten oder Finanzinstitute), werden deren Konten und
Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die
meldenden Finanzinstitute werden dann fur jedes
meldepflichtige Konto bestimmte Informationen an
ihre Heimatsteuerbehorde Ubermitteln. Diese Uber-
mittelt die Informationen dann an die Heimatsteuer-
behorde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt
es sich im Wesentlichen um die personlichen Da-
ten des meldepflichtigen Kunden (Name; Anschrift;
Steueridentifikationsnummer; Geburtsdatum und
Geburtsort (bei naturlichen Personen); Ansassig-
keitsstaat) sowie um Informationen zu den Konten
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und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder
Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertrage wie
Zinsen, Dividenden oder Ausschittungen von In-
vestmentfonds); Gesamtbruttoerldse aus der Ver-
auBerung oder Riuckgabe von Finanzvermogen (ein-
schliefllich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige An-
leger, die ein Konto und/oder Depot bei einem Kre-
ditinstitut unterhalten, das in einem teilnehmen-
den Staat ansassig ist. Daher werden deutsche
Kreditinstitute Informationen Uber Anleger, die in
anderen teilnehmenden Staaten ansassig sind, an
das Bundeszentralamt fur Steuern melden, das die
Informationen an die jeweiligen Steuerbehorden
der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.
Entsprechend werden Kreditinstitute in anderen
teilnehmenden Staaten Informationen uber Anleger,
die in Deutschland ansassig sind, an ihre jeweilige
Heimatsteuerbehdrde melden, die die Informationen
an das Bundeszentralamt fur Steuern weiterleiten.
Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmen-
den Staaten ansassige Kreditinstitute Informationen
Uber Anleger, die in wiederum anderen teilnehmen-
den Staaten ansassig sind, an ihre jeweilige Heimat-
steuerbehorde melden, die die Informationen an die
jeweiligen Steuerbehorden der Ansassigkeitsstaaten
der Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen
|0st keine Grunderwerbsteuer aus.

Beschrinkte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich das Immo-
bilien-Investment-Fondsgesetz (ImmolnvFG) in Kraft.
Durch dieses Gesetz wurde in Osterreich eine be-
schrankte Steuerpflicht fur jene Gewinne eingefuhrt,
die ein auslandischer Anleger Uber einen Offenen
Immobilienfonds aus 0Osterreichischen Immobilien
erzielt. Besteuert werden die laufenden Bewirtschaf-
tungsgewinne aus der Vermietung und die aus der
jahrlichen Bewertung resultierenden Wertzuwachse
der Osterreichischen Immobilien. Steuersubjekt
fir die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist
der einzelne Anleger, der weder Wohnsitz noch ge-
wohnlichen Aufenthalt (bei Korperschaften weder
Sitz noch Ort der Geschéftsleitung) in Osterreich
hat. Fur natlrliche Personen betragt der Steuer-
satz fiir diese Einkinfte in Osterreich 25%. Erzielt



der Anleger pro Kalenderjahr insgesamt maximal
2.000 Euro in Osterreich steuerpflichtige Einkiinfte,
braucht er keine Steuererklarung abzugeben und
die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschrei-
ten dieser Grenze oder nach Aufforderung durch
das zustandige osterreichische Finanzamt ist eine
Steuererklarung in Osterreich abzugeben. Fir Kor-
perschaften betragt der Steuersatz in Osterreich
25%. Anders als bei naturlichen Personen gibt es
fur diese keinen gesetzlichen Freibetrag. Fur die
Besteuerung ist das Finanzamt Wien 1/23 zustan-
dig. Die auf einen Anteil entfallenden in Oster-
reich beschrankt steuerpflichtigen Einklinfte sind
im Jahresbericht gesondert ausgewiesen. Dieser
Betrag ist mit der vom Anleger im Zeitpunkt der
Ausschuttung gehaltenen Anzahl von Anteilen zu
multiplizieren.

3 %-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Son-
dervermégen grundsatzlich dem Anwendungsbereich
einer franzosischen Sondersteuer (sog. franzosi-
schen 3%-Steuer), die jahrlich auf den Verkehrswert
der in Frankreich gelegenen Immobilien erhoben
wird. Das franzOsische Gesetz sieht fur franzosische
Immobilien-Sondermdgen sowie vergleichbare aus-
landische Sondervermodgen die Befreiung von der
3%-Steuer vor. Nach Auffassung der franzésischen
Finanzverwaltung sind deutsche Immobilien-Son-
dervermogen nicht grundsatzlich mit franzésischen
Immobilien-Sondervermogen vergleichbar, so dass
sie nicht grundsatzlich von der 3 %-Steuer befreit
sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das
Sondervermogen ImmoWert nach Auffassung der
franzosischen Finanzverwaltung jahrlich eine Erkla-
rung abgeben, in welcher der franzésische Grund-
besitz zum 1. Januar eines jeden Jahres angegeben
wird und diejenigen Anteilinhaber benannt werden,
die zum 1. Januar eines Jahres an dem Sonderver-
mogen zu 1% oder mehr beteiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1. Januar eines Jah-
res 1% des Sondervermogens entspricht, kdnnen
dem jeweiligen Jahresbericht entnommen werden.
Damit das Sondervermogen seiner Erklarungspflicht
nachkommen und damit eine Erhebung der franzo-
sischen 3%-Steuer vermieden werden kann, bitten
wir Sie, wenn lhre Beteiligung am Sondervermogen
ImmoWert zum 1. Januar eine Quote von 1% erreicht
bzw. Uberschritten hat, uns eine schriftliche Erkla-
rung zuzusenden

ImmoWert

AXA Investment Managers Deutschland GmbH
Z.Hd. des Fonds Managements des Sondervermogens
ImmoWert

MediaPark 8a

50670 Koln,

in der Sie der Bekanntgabe lhres Namens, ihrer An-
schrift und ihrer Beteiligungshohe gegenuber der
franzosischen Finanzverwaltung zustimmen.

Diese Benennung hat fur Sie weder finanzielle Aus-
wirkungen noch 16st sie eigene Erklarungs- oder
Meldepflichten fur Sie gegenuber den franzosischen
Steuerbehérden aus, wenn Ihre Beteiligung am Son-
dervermogen am 1. Januar weniger als 5% betrug
und es sich hierbei um die einzige Investition in fran-
z6sischen Grundbesitz handelt.

Falls lhre Beteiligungsquote am 1. Januar 5% oder
mehr betrug, oder Sie weiteren Grundbesitz mittel-
bar oder unmittelbar in Frankreich hielten, sind Sie
aufgrund der Beteiligung an franzosischen Immo-
bilien gegebenenfalls selbst steuerpflichtig und
mussen fur die Steuerbefreiung durch die Abgabe
einer eigenen Erklarung gegenlber den franzosi-
schen Steuerbehorden Sorge tragen. Fur verschie-
dene Anlegerkreise konnen jedoch allgemeine
Befreiungstatbestande greifen, so sind z.B. natur-
liche Personen und bdrsennotierte Gesellschaften
von der 3%-Steuer befreit. In diesen Fallen bedarf
es also keiner Abgabe einer eigenen Erklarung.
Fir weitere Informationen Uber eine mogliche Er-
klarungspflicht lhrerseits empfehlen wir, sich mit
einem franzdsischen Steuerberater in Verbindung zu
setzen.

Der im Marz 2010 in den USA in Kraft getretene
Hiring Incentives to Restore Employment Act be-
inhaltet Regeln, bekannt als Foreign Account Tax
Complianct Act (,FATCA®), welche der Steuerflucht
durch US-Burger entgegenwirken sollen. Diese Regeln
umfassen beispielsweise Pflichten zur regelmasigen
Ubermittlung von Informationen an die US-Steuer-
behorde Internal Revenue Services uber von US-Per-
sonen direkt oder indirekt gehaltene Finanzkonten.
Wie am Anfang dieses Verkaufsprospektes beschrie-
ben, durfen Anteile an den in diesem Verkaufs-
prospekt beschriebenen Fonds unter anderem nicht
an US-Personen oder auf deren Rechnung verkauft
werden.

Nichtbeachtung der FATCA-Regeln kann unter ande-
rem eine Strafsteuer fur das Sondervermégen in
Form eines Quellensteuerabzugs von 30% auf be-
stimmte Einklnfte aus US-Quellen (Dividenden, Zins-
einnahmen etc.) nach sich ziehen. Zudem ist es nicht
ausgeschlossen, dass bei Erwerb von Anteilen an
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dem Sondervermdgen Uber einen Finanzintermediar,
der seinerseits FATCA-Regeln nicht einhalt oder nicht
von diesen erfasst wird, ahnliche Strafsteuern fallig
werden.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der der-
zeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in
Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflich-
tige oder unbeschrankt korperschaftsteuerpflichtige
Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir uber-
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurtei-
lung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Er-
lasse der Finanzverwaltung nicht andert. Einzelheiten
zur Besteuerung der Ertrage des Sonderverméogens
werden in den Jahresberichten veroffentlicht.

Im Ubrigen empfehlen wir, zu steuerlichen Aspekten
den personlichen Steuerberater zu konsultieren.

Dienstleister

Delegation von Tatigkeiten

Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgelagerte
Funktionen Ubernehmen, sind im Abschnitt ,Ausla-
gerung” dargestellt. Daruber hinaus hat die Gesell-
schaft folgende Dienstleister beauftragt:
Vertriebsstellen: Die Gesellschaft hat die LIGA Bank
eG, Dr.-Theobald-Schrems-Strafle in 93055 Regens-
burg als exklusiven Vertriebspartner mit dem Vertrieb
der Anteile an dem Sondervermoégen ImmoWert an
kirchliche Kunden der LIGA Bank eG, insbesondere
Bistumer und andere kirchliche Einrichtungen beauf-
tragt. Zudem sind in Deutschland steuerbefreite Stif-
tungen als Investoren zulassig.

Die Gesellschaft kann sich bei der Auswahl der far
das Sondervermogen ImmoWert anzuschaffenden
oder zu verauBernden Immobilien und sonstigen
Vermogensgegenstande des Rates eines Anlageaus-
schusses bedienen.

Zu (aufsichts-) rechtlichen Fragestellungen kann die
Beratungsdienstleistung einer Anwaltskanzlei in An-
spruch genommen werden.

FUr das Facility Management, wie z.B. die Ausflh-
rung infrastruktureller Gebaudedienstleistungen, die
Ausfuhrung von Wartungs- und Serviceleistungen an
technischen Anlagen und an den Gebauden oder die
Durchfiihrun/Uberwachung der regelmaRig durch-
zuflhrenden technische Prifungen und Kontrollen,
werden von der Gesellschaft externe Facility Mana-
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ger beauftragt. Folgende Facility Manager waren zum

Zeitpunkt der Erstellung dieses Verkaufsprospektes

beauftragt:

m Goldbeck Gebaudemanagement GmbH,
Geschaftsstelle Mannheim, Goldbeckstr. 7,
69493 Hirschberg a.d. Bergstr.

m HYPA technisches Facility Management,
Industriestr. 4, 70565 Stuttgart

m Mercurius Services GmbH, Borsenstr. 2—4,

60313 Frankfurt/Main

m Gegenbauer Facility Management GmbH,
Niederlassung Ratingen, Christinenstrafe 2,
40880 Ratingen

m Griebl Hausmeister- und Gebaudereinigungs GmbH,
Tulpenstr. 23, 93128 Regenstauf

Zur steuerrechtlichen Beratung auf Fondsebene flur

die Belange gemaf § 5 InvStG wurde Deloitte &

Touche GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft,

Munchen, fur umsatzsteuerliche Belange das Steuer-

beratungsbiro Sabine Houben, Stolberg mandatiert.

Als Makler, zur Durchfihrung und Unterstitzung von

Vermietungsleistungen, sind beauftragt:

m TRUMMER-Immobilien GmbH & Co. KG,
NuBbergerstr. 6, 93059 Regensburg

m umbauter raum immobilien OHG,
Kaiser-Friedrich-Ring 47, 65185 Wiesbaden

Mit der Bewertung der Beteiligung an einer Immo-

bilien-Gesellschaft nach § 250 Abs. 2 KAGB wurden

mensching plus Audit GmbH Wirtschaftsprufungs-
gesellschaft, Hamburg beauftragt.

Auslagerung

Die Gesellschaft hat neben allgemeinen EDV-Dienst-
leistungen die folgenden Tatigkeiten ausgelagert:
Das Property Management wurde zum Zeitpunkt der
Erstellung dieses Verkaufsprospektes ausgelagert
an:

m CBRE GmbH, Beisheim Center, Berliner Freiheit 2,
10785 Berlin

Die Gesellschaft hat die vorgenannten Property

Manager mit der Objektverwaltung beauftragt. Zu den

wesentlichen Pflichten der Property Manager gehéren

(ggf. ist die vorherige Zustimmung des Auftraggebers

einzuholen):

m die kaufmannische Immobilienverwaltung (inklu-
sive Objekteinrichtung, Objektpflege, Nebenkos-
tenabrechnung, Objektcontrolling, Kontrolle und
Koordination der Festlegungen des Mietvertrages,
Beratung der Eigentumer zu Themen der Objekt-
betreuung)



m die technische Immobilienverwaltung (inklusive
stetige Objektkontrolle vor Ort, Erarbeitung von
anstehenden Budgetplanungen oder Investitionen
in Zusammenarbeit mit dem Eigentimer, Kontrolle
der beauftragten Dienstleister)

m die Instandhaltung und Wertverbesserung (inklu-
sive Information des Auftraggebers hinsichtlich
erheblicher ReparaturmaRnahmen, Veranlassung
des Ausschreibungsverfahrens, Beauftragung von
Reparaturmainahmen)

m die Beauftragung, Vergabe und Kontrolle des
Facility Management (inklusive Betreuung des
Ausschreibungsverfahrens, Verhandlung und Ab-
schluss von Vertragen zum Gebaudemanage-
ment)

m die Objektbuchhaltung (inklusive Verbuchung von
Geldein-/und -ausgangen, Mahnwesen, Verbu-
chen und Begleichung von Eingangsrechnungen,
Steuern und Abgaben)

m Mieterbetreuung

m allgemeine Tatigkeiten und Aufgaben (inklusive
regelmagige Kontrolle der Mietflachen und deren
Zustand, Anlegen und Fuhren der Objektunterla-
gen, Riickgabe und Ubernahme von Mietflachen,
Verhandlungen mit Behorden und Amtern, Unter-
stutzung im Rahmen der regelmafig durchzuflih-
renden Bewertungen, Unterstutzung des Eigen-
timers beim Abschluss von Versicherungen,
Abarbeitung von Versicherungsschaden)

Zusatzlich kann die Gesellschaft jeweils wahlen, ob
sie den Property Manager zusatzlich mit der Vermie-
tung (inklusive Entwicklung von Vermietungskonzep-
ten, Abschluss von Mietvertragen/Nachtragen zu
den bestehenden Mietvertragen) beauftragt (oder
aber diese an einen anderen Auftragnehmer vergibt
oder aber selbst erbringt).

Die Aufzahlung der beauftragten Property Manager

entspricht dem Sachstand zum Zeitpunkt der Pros-

pekterstellung. Im Zuge weiterer Objektankaufe kon-
nen Aktualisierungen/Erganzungen in der Aufzah-
lung erforderlich werden.

Das Asset Management fur in Deutschland belegene

Objekte wird durch die Gesellschaft selbst durchge-

fuhrt. Im Falle von Auslandsinvestments pflegt die

Gesellschaft das Asset Management an die jeweili-

gen lokalen AXA Real Estate Gesellschaften (wo vor-

handen) auszulagern.

Die Bewertung der Vermogensgegenstande im Hin-

blick auf die Bewertung der Immobilien vor Erwerb

und regelmaRig wahrend der Haltezeit wurde auf von
der Gesellschaft fir das Sondervermogen bestellte
externe Bewerter ausgelagert:

ImmoWert

Die Ankaufsbewertung erfolgt durch:
m Karsten Hering
Dipl.-Ing., Dipl.-SV (DIA), MRICS, Chartered Surveyor,
CIS HypZert (F), von der IHK fur Munchen und
Oberbayern 6ffentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fur Bewertung von bebauten und
unbebauten Grundstlicken
m Carsten Ackermann, Hagen
Dipl.-Ing. Architekt, Immobilienékonom (ebs),
MRICS CIS HypZert (F), von der IHK zu Dortmund
offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandi-
ger fur Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstlcken
Mit der regelmaRigen Bewertung der Immobilien
wurden beauftragt:
m Dipl.-SV Richard Umstatter DIA, Wiesbaden
von der IHK Wiesbaden offentlich bestellter und
vereidigter Sachverstandiger fur die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grundstlcken
m Dipl.-SV ( DIA ) Heiko Glatz, Frankfurt am Main
von der IHK Frankfurt am Main offentlich bestellter
und vereidigter Sachverstandiger fur die Bewer-
tung von bebauten und unbebauten Grundstlcken
m Architekt Dr.-Ing. Dipl.-Ing. Detlef Giebelen, Tonis-
vorst
CIS HypZert (F), MRICS, von der Architektenkam-
mer Nordrhein-Westfalen offentlich bestellter und
vereidigter Sachverstandiger fur Bewertung von
bebauten und unbebauten Grundsticken
Die Auswahl der Bewerter erfolgt auf der Grundlage
eines internen Geschaftsverteilungsplanes unter Be-
rdcksichtigung moglicher Interessenkonflikte. Daher
ist es im Einzelfall méglich, dass nicht samtliche
aufgefuhrte Bewerter fUr die Bewertung des AlF tatig
werden.
Die externen Bewerter sind zustandig fur die Be-
wertung von Grundstlcken, grundstlicksgleichen
Rechten und vergleichbaren Rechten nach dem
Recht anderer Staaten, die fur Rechnung des Son-
dervermdgens bzw. fur Immobilien-Gesellschaften,
an denen die Gesellschaft fur Rechnung des AIF
beteiligt ist, erworben werden sollen. Der Ankaufs-
bewerter ist fir die Bewertung der Vermogensge-
genstande vor deren Ankauf (,Ankaufsbewertung®),
die weiteren Bewerter sind fur die regelmaRige
Wertermittlung (,Regelbewertung®) zustandig. Die
Gesellschaft hat die Bewerter gemal den Anla-
gebedingungen des Sondervermogens, den Be-
stimmungen des KAGB sowie der Kapitalanlage-
Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung mit
der Ermittlung der Verkehrswerte fir die zum Son-
dervermogen gehdrenden Immobilien beauftragt.
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Die Aufgaben der Bewerter sind in der aktuellen

Bewertungsrichtlinie der Gesellschaft naher be-

schrieben. Bei AuslUbung ihrer Tatigkeit haben die

Bewerter die Bewertungsrichtlinie, die standes-

rechtlichen Pflichten eines offentlich bestellten und

vereidigten Sachverstandigen sowie gegebenenfalls
weitere berufsbezogene Verhaltensregeln einzu-
halten.

Dienstleistungen im Rahmen des Managements

operationeller Risiken sind an die AXA Real Estate

Investment Managers S.A. ausgelagert.

Die Gesellschaft hat Dienstleistungen im Bereich der

Derivatetransaktionen ausgelagert an AXA Invest-

ment Managers IF, Frankreich, und an AXA Invest-

ment Managers Paris, Frankreich.

Die Gesellschaft hat Betrieb und Unterhalt eines

Datawarehouses sowie des SAP-Systems fur die

Fondsbuchhaltung an AXA Group Solutions, Koln so-

wie AXA Real Estate France SA, Paris ausgelagert.

Systemadministration und Benutzerverwaltung ba-

sieren auf den AXA IM IT-Richtlinien betreffend Pro-

zessen und Sicherheit.

Bei Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wert-

papieren (OGAW) und Spezial- AIF, die in richtlinien-

konforme Vermogensgegenstande investieren:

m Portfoliomanagement

m Handel mit Finanzinstrumenten

m Handelsunterstutzung

m Fondsbuchhaltung und weitere Back- und Middle-

Office Tatigkeiten

Wertpapier-Darlehens- und Pensionsgeschafte

m Dienstleistungen im Bereich der Derivatetrans-
aktionen

Folgende Interessenkonflikte kénnten sich aus den

vorgenannten Auslagerungen ergeben:

m Die Property Manager, Asset Manager und Bewer-
ter erbringen Dienstleistungen fur mehrere Immo-
bilien-Sondervermogen beziehungsweise Anlage-
vehikel und fur Dritte.

m Die Asset Manager, Dienstleister im Bereich IT-
Infrastruktur sowie Dienstleister im Bereich ope-
rationeller Risiken sind mit der Gesellschaft ver-
bundene Unternehmen.

Interessenkonflikte

Die Interessen des Anlegers konnen mit folgenden

Interessen kollidieren:

m Interessen der Gesellschaft und der mit dieser
verbundenen Unternehmen,

m Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder
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m Interessen anderer Anleger in diesem oder ande-
ren Sondervermdogen.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenskon-

flikte begrunden kdnnen, umfassen insbesondere:

m Anreizsysteme fur Mitarbeiter der Gesellschaft,

Mitarbeitergeschafte,

Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,

Umschichtungen im Sondervermaogen,

stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsper-

formance (,window dressing*),

Geschafte zwischen der Gesellschaft und den

von ihr verwalteten Investmentvermogen oder

Individualportfolios bzw.

m Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalte-
ten Investmentvermdgen und/oder Individualport-
folios,

m Zusammenfassung mehrerer Orders (,block tra-
des®),

m Beauftragung von verbundenen Unternehmen und
Personen,

m ,Frequent Trading®,

m Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits
absehbaren Schlusskurs des laufenden Tages,
(sogenanntes Late Trading)

m Teilausfuhrungen.

m Eigeninvestments des exklusiven Vertriebspart-
ners

Der Gesellschaft kdbnnen im Zusammenhang mit

Geschaften flUr Rechnung des Sondervermogens

geldwerte Vorteile (Broker research, Finanzanalysen,

Markt- und Kursinformationssysteme) entstehen, die

im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidun-

gen verwendet werden.

Bezogen auf den Geschaftsbereich Immobilien der

Gesellschaft kdnnen insbesondere folgende Um-

stande oder Beziehungen zur Begrundung von Inte-

ressenkonflikten fUhren:

m Anbahnung von Investitionen:

Zuordnung von moglichen Transaktionen zu Vehi-
keln/Kunden der Gesellschaft.

m Vermietungsprozess:

Die Gesellschaft verantwortet die Vermarktung
freier Flachen bezogen auf mehrere Vehikel/Kun-
den, die Gesellschaft verantwortet die Auswahl
der Mieter.

m Gruppenverflechtung:

Konkurrierende Immobiliengeschafte von Einhei-
ten der AXA Gruppe, z.B. benachbarte Liegen-
schaften.

m Versicherung;:

Die Gesellschaft, als Teil eines Versicherungskon-
zerns, verantwortet den Versicherungsschutz der
verwalteten Gebaude.



m Gemeinschaftliche Investitionen:
Zusammenfuhrung von Interessen mehrerer Kun-
den bei gemeinsamen Anlagegegenstand.

Der Gesellschaft flieBen keine Rickvergutungen der

aus dem Sondervermogen an die Verwahrstelle und

an Dritte geleisteten Vergutungen und Aufwandser-
stattungen zu.

Die Gesellschaft gewahrt dem exklusiven Ver-

triebspartner wiederkehrend — meist quartalsweise —

Vermittlungsentgelte als Vermittlungsfolgeprovisio-

nen.

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Ge-

sellschaft u.a. folgende organisatorische Maf3nah-

men ein, um Interessenskonflikte zu ermitteln, ihnen
vorzubeugen, sie zu steuern, zu beobachten und sie
offenzulegen:
m Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die
Einhaltung von Gesetzen und Regeln Uberwacht
und an die Interessenkonflikte gemeldet werden
mussen.
m Pflichten zur Offenlegung
m Organisatorische MaRnahmen wie
m die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen
fur einzelne Abteilungen, um dem Missbrauch
von vertraulichen Informationen vorzubeugen

m Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsach-
gemafle Einflussnahme zu verhindern

m Verhaltensregeln fUr Mitarbeiter in Bezug auf
Mitarbeitergeschafte, Verpflichtungen zur Ein-
haltung des Insiderrechts

m Einrichtung von Verglutungssystemen

m Grundsatze zur Berucksichtigung von Kunden-
interessen und zur anleger- und anlagegerech-
ten Beratung bzw. Beachtung der vereinbarten
Anlagerichtlinien

m Grundsatze zur bestmoglichen Ausfihrung beim
Erwerb bzw. VerauRerung von Finanzinstrumen-
ten

m Grundsatze zur Aufteilung von Teilausfuhrungen

m Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off
Zeiten)

m Grundsatze zur Anbahnung und Aufteilung von
Investitionen

m Grundsatze zur Durchfihrung von auferordent-
lichen Bewertungen

ImmoWert

Berichte, Geschaftsjahr, Prufer

1. Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie
etwaige Zwischenberichte sind bei der Gesell-
schaft sowie auf der Homepage der Gesellschaft
unter www.axa-im.de erhaltlich.

2. Das Geschaftsjahr des Sondervermogens endet
am 30. Juni.

3. Mit der Abschlussprufung wurde Pricewaterhouse-
Coopers GmbH Wirtschaftsprufungsgesellschaft,
Dusseldorf beauftragt.

4. Auflésungs- und Abwicklungsberichte sind bei der
Verwahrstelle erhaltlich.

Regelungen zur Auflosung,
Verschmelzung und
Ubertragung des
Sondervermogens

Auflésung des Sondervermogens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflosung der
Sondervermdgen zu verlangen. Die Gesellschaft
kann jedoch die Verwaltung eines Sondervermogens
unter Einhaltung einer Kindigungsfrist von 6 Mona-
ten durch Bekanntmachung im Bundesanzeiger und
im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kindigen.
AuBerdem werden die Anleger Uber ihre depotfuh-
renden Stellen per dauerhaften Datentrager, etwa
in Papierform oder in elektronischer Form Uber die
Kindigung informiert.

Mit der Erklarung der Kundigung wird die Ausgabe
und Rucknahme von Anteilen eingestellt. Die Ge-
sellschaft ist ab Erklarung der Kundigung verpflich-
tet, bis zum Erléschen ihres Verwaltungsrechts an
dem Sondervermoégen in Abstimmung mit der Ver-
wahrstelle samtliche Vermogensgegenstande des
Sondervermégens zu angemessenen Bedingungen
zu verauBern. Mit Einwilligung der Anleger kdnnen
bestimmte Vermogensgegenstande auch zu nicht
angemessenen Bedingungen verauRert werden. Die
Anleger mussen ihre Einwilligung durch Mehrheits-
beschluss erklaren. Das Verfahren ist im Abschnitt
»~Rucknahmeaussetzung und Beschliusse der An-
leger” dargestellt.
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Aus den Erldsen, die durch die VerauRerung von Ver-
mogensgegenstanden des Sondervermdgens erzielt
werden, hat die Gesellschaft den Anlegern in Abstim-
mung mit der Verwahrstelle moglichst halbjahrliche
Abschlage auszuzahlen. Dies gilt nicht, soweit diese
Erlose zur Sicherstellung einer ordnungsgemafien
laufenden Bewirtschaftung bendtigt werden und
soweit Gewahrleistungszusagen aus den Veraufle-
rungsgeschaften oder zu erwartende Auseinander-
setzungskosten den Einbehalt im Sondervermdgen
verlangen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des
Sondervermoégens auf Verlangen der BaFin zu kun-
digen, wenn der Wert des Sondervermdgens nach
Ablauf von vier Jahren nicht mindestens 150 Millio-
nen Euro betragt.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft,
das Sondervermdgen zu verwalten, wenn das Insol-
venzverfahren Uber das Vermogen der Gesellschaft
eroffnet ist oder wenn ein Antrag auf Er6ffnung des
Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt
wird. Das Sondervermogen fallt nicht in die Insol-
venzmasse der Gesellschaft. Das Verwaltungsrecht
der Gesellschaft erlischt auch, wenn sie binnen funf
Jahren zum dritten Mal die Ricknahme der Anteile
fur das Sondervermogen aussetzt (siehe Abschnitt
»~Rucknahmeaussetzung und Beschlusse der An-
leger”). Hierbei werden allerdings nur Aussetzungen
gezahlt, die nach dem 1. Januar 2013 erklart werden
oder noch andauern.

In diesen Fallen geht das Sondervermégen auf die
Verwahrstelle Uber, die das Sondervermogen ab-
wickelt und den Erlés an die Anleger auszahlt. Die
Verwahrstelle hat jahrlich sowie auf den Tag, an dem
die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbericht
zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahres-
bericht entspricht. Fur die Zeit der Abwicklung kann
die Verwahrstelle die der Gesellschaft zustehende
Vergutung und Aufwendungen beanspruchen.

Verfahren bei Auflosung des
Sondervermégens

Wird das Sondervermdogen aufgelost, so wird dies im
Bundesanzeiger sowie auf der Homepage der Gesell-
schaft (www.axa-im.de) veroffentlicht. Die Ausgabe
und die Ricknahme von Anteilen werden eingestellt,
falls dies nicht bereits mit Erklarung der Kindigung
durch die Gesellschaft erfolgte. Der Erlds aus der
VerauBerung der Vermogenswerte des Sonder-
vermogens abzuglich der noch durch das Sonder-

66 = VERKAUFSPROSPEKT ImmoWert

vermogen zu tragenden Kosten und der durch die
Auflésung verursachten Kosten wird an die Anleger
verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile
am Sondervermogen Anspruche auf Auszahlung des
Liquidationserloses haben. Die Auflosung des Son-
dervermogens kann langere Zeit in Anspruch neh-
men. Uber die einzelnen Stadien der Auflésung wer-
den die Anleger durch Liquidationsberichte zu den
Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die
bei der Verwahrstelle erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Veroffentlichung im Bundes-
anzeiger und auf der Homepage der Gesellschaft
(www.axa-im.de) darUber unterrichtet, welche Liqui-
dationserlose ausgezahlt werden und zu welchem
Zeitpunkt und an welchem Ort diese erhaltlich
sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlose konnen bei
dem flr die Gesellschaft zustandigen Amtsgericht
hinterlegt werden.

Bei Auflosung des Sondervermogens, hat die Ge-
sellschaft auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht
erlischt, einen Auflosungsbericht, der den Anforde-
rungen an einen Jahresbericht entspricht, zu er-
stellen.

Verschmelzung des Sondervermogens

Alle Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten
des Sondervermogens durfen zum Geschaftsjahres-
ende auf ein anderes bestehendes, oder ein durch
die Verschmelzung neu gegrindetes inlandisches
Immobilien-Sondervermogen Ubertragen werden.
Es konnen auch zum Geschaftsjahresende eines
anderen inlandischen Immobilien-Sondervermogens
alle Vermogensgegenstande und Verbindlichkeiten
dieses anderen Sondervermogens auf das Sonder-
vermogen Ubertragen werden. Die Verschmelzung
bedarf der Genehmigung der BaFin. Mit Zustimmung
der BaFin kann auch ein anderer Ubertragungsstich-
tag gewahlt werden.
Bevor dieses Sondervermogen mit einem anderen
verschmolzen wird, muss die Gesellschaft nach Wahl
des Anlegers entweder
m die Anteile ohne Ricknahmeabschlag gegen An-
teile eines anderen Immobilien-Sondervermogens
zu tauschen, dessen Anlagegrundsatze mit den
Anlagegrundsatzen dieses Sondervermogens ver-
einbar sind oder
m die Anteile ohne weitere Kosten zurlicknehmen.



Verfahren bei der Verschmelzung von
Sondervermégen

Die Anleger haben bis funf Arbeitstage vor dem ge-
planten Ubertragungsstichtag die Méglichkeit, ihre
Anteile ohne Rucknahmeabschlag gegen Anteile
eines anderen Sondervermdgens umzutauschen,
dessen Anlagerundsatze mit denjenigen des Son-
dervermogens ImmoWert vereinbar sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger vor dem geplanten
Ubertragungsstichtag iiber die Griinde sowie Uber
mafRgebliche Verfahrensaspekte zu informieren. Die
Information erfolgt per dauerhaften Datentrager, etwa
in Papierform oder elektronischer Form. Den Anle-
gern sind zudem die wesentlichen Anlegerinforma-
tionen fur das Investmentvermogen zu Ubermitteln,
auf das die Vermogensgegenstande des Immobilien-
Sondervermogens Ubertragen werden. Der Anleger
muss die vorgenannten Informationen mindestens
30 Tage vor Ablauf der Frist zur Rlickgabe oder Um-
tausch seiner Anteile erhalten.

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des
Ubernehmenden und des ubertragenden Sonder-
vermogens berechnet, das Umtauschverhaltnis wird
festgelegt und der gesamte Vorgang wird vom Ab-
schlussprufer geprift. Das Umtauschverhaltnis er-
mittelt sich nach dem Verhaltnis der Nettoinventar-
werte des Ubernommenen und des aufnehmenden
Sondervermégens zum Zeitpunkt der Ubernahme.
Der Anleger erhalt die Anzahl von Anteilen an dem
neuen Sondervermogen, die dem Wert seiner Anteile
an dem Ubertragenen Sondervermogen entspricht.
Es besteht auch die Moglichkeit, dass den Anlegern
des ubertragenden Sondervermdgens bis zu 10%
des Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden.
Findet die Verschmelzung wahrend des laufenden
Geschaftsjahres des Ubertragenden Sondervermo-
gens statt, muss dessen verwaltende Gesellschaft
auf den Ubertragungsstichtag einen Bericht erstel-
len, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
entspricht. Die Kapitalgesellschaft macht im Bundes-
anzeiger und daruber hinaus in auf der Homepage
der Gesellschaft (www.axa-im.de) bekannt, wenn das
Sondervermdgen ImmoWert einen anderen Sonder-
vermogen aufgenommen hat und die Verschmelzung
wirksam geworden ist. Sollte das Sondervermdgen
ImmoWert durch eine Verschmelzung untergehen,
Ubernimmt die Gesellschaft die Bekanntmachung,
die den aufnehmenden oder neu gegrindeten Son-
dervermogen verwaltet.

ImmoWert

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

Ubertragung des Sondervermogens

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen.
Die Ubertragung bedarf der vorherigen Genehmigung
durch die BaFin. Die genehmigte Ubertragung wird im
Bundesanzeiger und darUber hinaus im Jahresbericht
oder Halbjahresbericht des Sondervermodgens be-
kannt gemacht. Uber die geplante Ubertragung
werden die Anleger auBerdem Uber ihre depotflh-
renden Stellen bzw. der Gesellschaft per dauerhaften
Datentrager, etwa in Papierform oder elektronischer
Form informiert. Der Zeitpunkt, zu dem die Ubertra-
gung wirksam wird, bestimmt sich nach den vertrag-
lichen Vereinbarungen zwischen der Gesellschaft und
der aufnehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft.
Die Ubertragung darf jedoch frilhestens drei Monate
nach ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger wirk-
sam werden. Samtliche Rechte und Pflichten der Ge-
sellschaft in Bezug auf das Sondervermogen gehen
dann auf die aufnehmende Kapitalverwaltungsgesell-
schaft Uber.

Zahlungen an die Anleger,
Verbreitung der Berichte und
sonstige Informationen

Zusatzliche Informationspflichten nach
§ 300 KAGB

Spezielle Informationen zum Sondervermégen ge-
maR § 300 Absatz 1 bis 3 KAGB werden im jeweils
aktuellen Jahresbericht des Sondervermogens ver-
offentlicht. Informationen iiber Anderungen, die sich
in Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle erge-
ben, erhalten Anleger unverziglich per dauerhaften
Datentrager und Uber die Homepage der Gesell-
schaft.
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Weitere Sondervermogen,
die von der Gesellschaft
verwaltet werden

Von der Gesellschaft werden noch folgende Publi-
kums-Sondervermogen verwaltet, die nicht Inhalt
dieses Verkaufsprospektes sind:

Organismen flr gemeinsame Anlagen in Wertpapiere
(OGAW-Sondervermaogen)

AXA Renten Euro

AXA Europa

AXA Welt

AXA Wachstum Invest

AXA Defensiv Invest

AXA Chance Invest

Hinzu kommen 27 Spezial-AlF.
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02 ALLGEMEINE UND
ANLAGEBEDINGUNGEN

BESONDERE
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ALLGEMEINE ANLAGEBEDINGUNGEN

Allgemeine Anlagebedingungen

Allgemeine Anlagebedingungen
zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den
Anlegern und der
AXA Investment Managers Deutschland GmbH, Kéln,
(,Gesellschaft“) flir das von der Gesellschaft ver-
waltete

Immobilien-Sondervermogen ImmoWert,
die nur in Verbindung mit den fur dieses Sonderver-
mogen aufgestellten Besonderen Anlagebedingun-
gen gelten.

§ 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungs-
gesellschaft (,Kapitalverwaltungsgesellschaft®)
und unterliegt den Vorschriften des Kapitalanlage-
gesetzbuchs (,KAGB*).

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld
im eigenen Namen flr gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger nach dem Grundsatz der Risiko-
mischung in den nach dem KAGB zugelassenen
Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen
Vermaogen in Form eines Immobilien-Sondervermo-
gens (,Sondervermégen®) an. Uber die hieraus
sich ergebenden Rechte der Anleger werden von
ihr Sammelurkunden ausgestellt. Der Geschafts-
zweck des Sondervermogens ist auf die Kapital-
anlage gemafR einer festgelegten Anlagestrategie
im Rahmen einer kollektiven Vermogensverwaltung
mittels der bei ihm eingelegten Mittel beschrankt.

3. Die Vermogensgegenstande des Sondervermo-
gens stehen im Eigentum der Gesellschaft.

4. Grundstlcke, Erbbaurechte sowie Rechte in der
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts so-
wie Niebrauchrechte an Grundsticken werden in
den Allgemeinen Anlagebedingungen und Beson-
deren Anlagebedingungen (,,Anlagebedingungen®)
unter dem Begriff Immobilien zusammengefasst.

5. Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft
und dem Anleger richtet sich nach den Anlage-
bedingungen und dem KAGB.

§ 2 Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft bestellt fir das Immobilien-Son-
dervermogen eine Einrichtung im Sinne des § 80
Absatz 2 KAGB als Verwahrstelle; die Verwahr-
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stelle handelt unabhangig von der Gesellschaft
und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

2. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle rich-
ten sich nach dem mit der Gesellschaft geschlos-
senen Verwahrstellenvertrag, dem KAGB und den
Anlagebedingungen des Sondervermaogens.

3. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach
MafRgabe des § 82 KAGB auf ein anderes Unter-
nehmen (Unterverwahrer) auslagern. Naheres
hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

4. Die Verwahrstelle haftet gegenuber dem Sonder-
vermogen oder gegenuber den Anlegern fUr das
Abhandenkommen eines verwahrten Finanzinstru-
mentes im Sinne des § 81 Absatz 1 Nr. 1 KAGB
durch die Verwahrstelle oder durch einen Unterver-
wahrer, dem die Verwahrung von Finanzinstrumen-
ten nach § 82 Absatz 1 KAGB Ubertragen wurde.
Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nachwei-
sen kann, dass das Abhandenkommen auf auere
Ereignisse zurickzufuhren ist, deren Konsequen-
zen trotz aller angemessenen GegenmafRhahmen
unabwendbar waren. Weitergehende Anspruche,
die sich aus den Vorschriften des burgerlichen
Rechts auf Grund von Vertragen oder unerlaub-
ten Handlungen ergeben, bleiben unberuhrt. Die
Verwahrstelle haftet auch gegenuber dem Sonder-
vermogen oder den Anlegern fur samtliche sons-
tigen Verluste, die diese dadurch erleiden, dass
die Verwahrstelle fahrlassig oder vorsatzlich ihre
Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB
nicht erfullt. Die Haftung der Verwahrstelle bleibt
von einer etwaigen Ubertragung der Verwahraufga-
ben nach Absatz 3 Satz 1 unberuhrt.

§ 3 Bewerter

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

2. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen
des § 216i.V.m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB
genugen. Hinsichtlich seines Bestellungszeitrau-
mes und seiner finanziellen Unabhangigkeit sind
die §§ 250 Absatz 2, 231 Absatz 2 Satz 2 KAGB
zu beachten.

3. Den externen Bewertern obliegen die ihnen nach
dem KAGB und den Anlagebedingungen Ubertrage-
nen Aufgaben nach Maf3gabe einer von der Gesell-
schaft zu erlassenden internen Bewertungsricht-
linie. Insbesondere haben die externen Bewerter
die zum Sondervermogen gehdrenden bzw. im
Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehen-
den Immobilien einmal vierteljahrlich zeitnah zu



bewerten, sofern in den Besonderen Anlagebedin-
gungen nichts anderes bestimmt ist.

. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach

Bestellung eines Erbbaurechts innerhalb von zwei
Monaten den Wert des Grundstlcks neu festzu-
stellen.

. Eine Immobilie darf fur das Sondervermogen oder

fur eine Immobilien-Gesellschaft, an der das Son-
dervermdgen unmittelbar oder mittelbar beteiligt
ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von min-
destens einem externen Bewerter im Sinne des
Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regel-
maRige Bewertung gemafl §§ 249 und 251 Ab-
satz 1 KAGB durchfuhrt, bewertet wurde.

. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft

darf fur das Sondervermogen unmittelbar oder mit-
telbar nur erworben werden, wenn die im Jahres-
abschluss oder in der Vermdgensaufstellung der
Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobi-
lien von mindestens einem externen Bewerter im
Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich
die regelmaBige Bewertung gemafl §§ 249 und
251 Absatz 1 KAGB durchfuhrt, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Ver-
mogensgegenstande im eigenen Namen fur ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger mit der ge-
botenen Sachkenntnis, Redlichkeit, Sorgfalt und
Gewissenhaftigkeit. Sie handelt bei der Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben unabhangig von der Verwahr-
stelle und ausschlielich im Interesse der Anleger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den

Anlegern eingelegten Geld die Vermogensgegen-
stande zu erwerben, diese wieder zu verauflern
und den Erlos anderweitig anzulegen. Sie ist fer-
ner ermachtigt, alle sich aus der Verwaltung der
Vermogensgegenstande ergebenden sonstigen
Rechtshandlungen vorzunehmen.

. Uber die VerauBerung von Immobilien oder von

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften ent-
scheidet die Gesellschaft im Rahmen einer ord-
nungsgemaRen Geschaftsfuhrung (§ 26 KAGB).
VerauBerungen nach Aussetzung der Anteilrtck-
nahme gemaf § 12 Absatz 9 bleiben hiervon un-
beruhrt.

. Die Gesellschaft darf flr gemeinschaftliche Rech-

nung der Anleger weder Gelddarlehen gewahren
noch Verpflichtungen aus einem Burgschafts-
oder einem Garantievertrag eingehen; sie darf
keine Vermogensgegenstande nach Mafdgabe der
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8§ 193,194 und 196 KAGB verkaufen, die im Zeit-
punkt des Geschaftsabschlusses nicht zum Son-
dervermogen gehoren. § 197 KAGB bleibt unbe-
rdhrt. Abweichend von Satz 1 darf die Gesellschaft
oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer Immobilien-
Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermogens
ein Darlehen gewahren, wenn sie an dieser fur
Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen darf 50%
der Verkehrswerte der im Eigentum der Immo-
bilien-Gesellschaft stehenden Immobilien nicht
Uberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsatze

1. Das Immobilien-Sondervermogen wird unmittelbar
oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risiko-
mischung angelegt. Die Gesellschaft bestimmt in
den Besonderen Anlagebedingungen,

a) welche Immobilien flr das Sondervermogen er-
worben werden durfen;

b) ob und in welchem Umfang flr Rechnung des
Sondervermdégens Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erworben werden durfen;

c) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien
des Sondervermogens mit einem Erbbaurecht
belastet werden durfen;

d) ob und in welchem Umfang fur Rechnung des
Sondervermogens zur Absicherung von Vermo-
gensgegenstanden in Derivate im Sinne des
§ 197 KAGB investiert werden darf. Beim Ein-
satz von Derivaten wird die Gesellschaft die
gemafl § 197 Absatz 3 KAGB erlassene Ver-
ordnung Uber Risikomanagement und Risiko-
messung beim Einsatz von Derivaten, Wert-
papier-Darlehen und Pensionsgeschaften in
Investmentvermogen nach dem Kapitalanlage-
gesetzbuch (,DerivateV*) beachten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften mussen
einen dauernden Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Liquiditat, Anlage- und
Emittentengrenzen

1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermé-
gensgegenstanden in das Sondervermdogen, deren
Verwaltung und bei der VerauRerung die im KAGB
und die in den Anlagebedingungen festgelegten
Grenzen und Beschrankungen zu beachten.
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2. Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen

nichts Anderweitiges bestimmt ist, durfen im Rah-

men der Hochstliquiditat im gesetzlich zulassigen

Rahmen (§ 253 KAGB) folgende Mittel gehalten

werden:

a) Bankguthaben gemafd § 195 KAGB;

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

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur
Sicherung der in Artikel 18.1 des Protokolls
Uber die Satzung des Europaischen Systems
der Zentralbanken und der Europaischen Zen-
tralbank genannten Kreditgeschafte von der
Europaischen Zentralbank oder der Deutschen
Bundesbank zugelassen sind oder deren Zu-
lassung nach den Emissionsbedingungen be-
antragt wird, sofern die Zulassung innerhalb
eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach Maf3gabe des § 196
KAGB oder Anteile an Spezial-Sondervermogen
nach MaRgabe des § 196 Absatz 1 Satz 2
KAGB, die nach den Anlagebedingungen aus-
schlieBlich in Vermogensgegenstande nach
Buchstaben a), b) und c) anlegen durfen;

e) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die an
einem organisierten Markt im Sinne von § 2
Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum
Handel zugelassen oder festverzinsliche Wert-
papiere sind, soweit diese einen Betrag von 5%
des Wertes des Sondervermogens nicht Uber-
schreiten, und zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder ver-
gleichbare Anteile auslandischer juristischer
Personen, die an einem der in § 193 Absatz 1
Nummer 1 und 2 KAGB bezeichneten Markte
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, so-
weit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen
Betrag von 5% des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2
Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfullt sind.

g) Die H6he der Beteiligung an einer Kapitalgesell-
schaft muss unter 10% des Kapitals des jewei-
ligen Unternehmens liegen; dies gilt nicht fur
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften.

3. Der Teil des Sondervermogens, der in Bankgut-

haben gehalten werden darf, wird in den Beson-
deren Anlagebedingungen festgelegt. Die Ge-
sellschaft darf nur bis zu 20% des Wertes des
Sondervermoégens in Bankguthaben bei je einem
Kreditinstitut anlegen.

4. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere im Sinne des

§ 193 KAGB und Geldmarktinstrumente ein-
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schlieRlich der in Pension genommenen Wertpa-
piere und Geldmarktinstrumente desselben Emit-
tenten Uber den Wertanteil von 5% hinaus bis zu
10% des Wertes des Sondervermdgens erworben
werden; dabei darf der Gesamtwert der Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente dieser Emit-
tenten 40% des Wertes des Sondervermogens
nicht Ubersteigen.

. Bei ein und derselben Einrichtung durfen nur bis

zu 20% des Wertes des Sondervermaégens in eine

Kombination angelegt werden

m von durch diese Einrichtung begebene Wert-
papiere oder Geldmarktinstrumente,

m von Einlagen bei dieser Einrichtung,

m von Anrechnungsbetragen flr das Kontrahen-
tenrisiko der mit dieser Einrichtung eingegan-
genen Geschafte.

Fir die in Absatz 6 genannten Emittenten und

Garantiegeber gilt Satz 1 mit der Ma3gabe, dass

eine Kombination der genannten Vermogens-

gegenstande und Anrechnungsbetrage 35% des

Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen

darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben

unberuhrt.

. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschrei-

bungen und Geldmarktinstrumente, die vom Bund,
einem Land, der Europaischen Union, einem Mit-
gliedstaat der Europaischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europdaischen
Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer
internationalen Organisation, der mindestens ein
Mitgliedstaat der Europaischen Union angehort,
ausgegeben oder garantiert worden sind, jeweils
bis zu 35% des Wertes des Sondervermogens
anlegen. In Pfandbriefen und Kommunalschuld-
verschreibungen sowie Schuldverschreibungen,
die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitglied-
staat der Europaischen Union oder in einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden
sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25% des
Wertes des Sondervermdgens anlegen, wenn die
Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften
zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschrei-
bungen einer besonderen Offentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuld-
verschreibungen aufgenommenen Mittel nach
den gesetzlichen Vorschriften in Vermogenswer-
ten angelegt werden, die wahrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus
ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Emittenten



vorrangig fur die fallig werdenden Ruckzahlungen

und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investment-
vermogen nach MaRgabe des Absatzes 2 Buch-
stabe d) anlegen, wenn im Hinblick auf solche
Anteile folgende Voraussetzungen erfullt sind:

(a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AlF,
an dem die Anteile erworben werden, unterliegt
in seinem Sitzstaat der Aufsicht Uber Vermo-
gen zur gemeinschaftlichen Kapitalanlage. Der
Geschaftszweck des jeweiligen Investmentver-
mogens ist auf die Kapitalanlage gemaf einer
festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer
kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der
bei ihm eingelegten Mittel beschrankt.

(b) Die Anleger konnen grundsatzlich jederzeit das
Recht zur Rickgabe ihrer Anteile ausuben.

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

(d) Die Vermogensanlage der jeweiligen Invest-
mentvermogen erfolgt zu mindestens 90% in
die folgenden Vermogensgegenstande:
aa) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente,
cc) Bankguthaben.

(e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalge-
sellschaft muss unter 10% des Kapitals des
jeweiligen Unternehmens liegen; dies gilt nicht
fur Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten.

(f) Ein Kredit darf nur kurzfristig und nur bis zur
Hoéhe von 10% des Wertes des jeweiligen
Investmentvermogens aufgenommen werden.

. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fir Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente desselben Emittenten
nach MaRgabe von § 208 KAGB Uberschritten
werden, sofern die Besonderen Anlagebedingun-
gen dies unter Angabe der Emittenten vorsehen.
In diesen Fallen mussen die fur Rechnung des
Sondervermogens gehaltenen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente aus mindestens sechs
verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht
mehr als 30% des Wertes des Sondervermogens
in einer Emission gehalten werden durfen.

. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens
5% des Wertes des Sondervermogens entspricht,
taglich fur die Ricknahme von Anteilen verflgbar
zu halten.
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§ 7 Wertpapier-Darlehen

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts

anderes vorsehen, darf die Gesellschaft flr Rech-
nung des Sondervermogens einem Wertpapier-
Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes
Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicher-
heiten gemaR § 200 Absatz 2 KAGB ein jederzeit
kindbares Wertpapier-Darlehen gewahren. Der
Kurswert der zu Ubertragenden Wertpapiere darf
zusammen mit dem Kurswert der fUr Rechnung
des Sondervermogens demselben Wertpapier-
Darlehensnehmer einschliefllich konzernange-
horiger Unternehmen im Sinne des § 290 HGB
bereits als Wertpapier-Darlehen Ubertragenen
Wertpapiere 10% des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Ubersteigen.

. Wird die Sicherheit flr die Ubertragenen Wert-

papiere vom Wertpapier-Darlehensnehmer in Gut-

haben erbracht, muss das Guthaben auf Sperr-

konten gemaf § 200 Absatz 2 Satz 3 Nummer 1

KAGB unterhalten werden. Alternativ darf die Ge-

sellschaft von der Moglichkeit Gebrauch machen,

diese Guthaben in der Wahrung des Guthabens in
folgende Vermogensgegenstande anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qua-
litat aufweisen und die vom Bund, von einem
Land, der Europaischen Union, einem Mitglied-
staat der Europaischen Union oder seinen Ge-
bietskorperschaften, einem anderen Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat ausge-
geben worden sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur
entsprechend den von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (,,Bundesanstalt”)
auf Grundlage von § 4 Absatz 2 KAGB erlasse-
nen Richtlinien oder

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

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten ste-

hen dem Sondervermdgen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer

Wertpapiersammelbank oder von einem anderen
in den Besonderen Anlagebedingungen genann-
ten Unternehmen, dessen Unternehmensgegen-
stand die Abwicklung von grenzuberschreitenden
Effektengeschaften fur andere ist, organisierten
Systems zur Vermittlung und Abwicklung der Wert-
papier-Darlehen bedienen, welches von den An-
forderungen der §§ 200 und 201 KAGB abweicht,
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wenn durch die Bedingungen dieses Systems die
Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet
ist und von dem jederzeitigen Kindigungsrecht
nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts
anderes vorsehen, darf die Gesellschaft flr Rech-
nung des Sondervermogens jederzeit kiundbare
Wertpapier-Pensionsgeschafte im Sinne von
§ 340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch gegen Ent-
gelt mit Kreditinstituten oder Finanzdienstleis-
tungsinstituten auf der Grundlage standardisierter
Rahmenvertrage abschlieen.

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte mussen Wert-
papiere zum Gegenstand haben, die nach den An-
lagebedingungen fir das Sondervermogen erwor-
ben werden durfen.

3. Die Pensionsgeschafte durfen hochstens eine
Laufzeit von 12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung
von Immobilien

1. Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen
niedrigeren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesell-
schaft fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 30% der Verkehrswerte
der im Sondervermogen befindlichen Immobilien
aufnehmen und halten, wenn die Grenze nach
§ 260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht Uberschrit-
ten wird. DarUber hinaus darf die Gesellschaft fur
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfris-
tige Kredite bis zur Hohe von 10% des Wertes des
Sondervermogens aufnehmen. Hierbei sind Be-
trage, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im
Rahmen eines Pensionsgeschaftes erhalten hat,
anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfol-
gen, wenn die Bedingungen marktublich sind und
die Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

2. Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen ge-
horende Vermogensgegenstande nach § 231
Absatz 1 KAGB belasten sowie Forderungen aus
Rechtsverhaltnissen, die sich auf Vermogens-
gegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB bezie-
hen, abtreten und belasten (Belastungen), wenn
dies mit einer ordnungsgemaRen Wirtschaftsfih-
rung vereinbar ist und die Verwahrstelle den Belas-
tungen zustimmt, weil sie die dafur vorgesehenen
Bedingungen fur marktublich erachtet. Sie darf
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auch mit dem Erwerb von Vermdgensgegenstan-
den nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammen-
hang stehende Belastungen Ubernehmen. Soweit
die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedri-
geren Prozentsatz vorsehen, durfen die jeweiligen
Belastungen insgesamt 30 % des Verkehrswertes
aller im Sondervermogen befindlichen Immobilien
nicht Uberschreiten. Erbbauzinsen bleiben unbe-
rdcksichtigt.

§ 10 Verschmelzung

1. Die Gesellschaft darf nach Maf3gabe der §§ 181
bis 191 KAGB

a) samtliche Vermogensgegenstande und Verbind-
lichkeiten dieses Sondervermogens auf ein an-
deres bestehendes oder ein neues, dadurch
gegrundetes inlandisches Immobilien-Sonder-
vermogen Ubertragen;

b) samtliche Vermogensgegenstande und Verbind-
lichkeiten eines anderen inlandischen Immo-
bilien-Sondervermogens in dieses Sonderver-
mogen aufnehmen.

2. Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der

Bundesanstalt.

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

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an
einem anderen Immobilien-Sondervermaogen,
das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen ver-
einbar ist, umzutauschen oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zuruckzu-
nehmen.

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

§ 11 Anteile

1. Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden
Anteilscheine lauten auf den Inhaber.

2. Die Anteile kdnnen verschiedene Ausgestaltungs-
merkmale, insbesondere hinsichtlich der Erwerb-
barkeit in Abhangigkeit von dem steuerlichen
Status der Anleger im Sinne des Investmentsteuer-
gesetzes in der Fassung vom 01.01.2018 (InvStG
2018) bzw. Folgefassung sowie der Ubertragbar-
keit der Anteile, der Ertragsverwendung, des Aus-
gabeaufschlages, des Rucknahmeabschlages, der
Wahrung des Anteilwertes, der Verwaltungsvergu-
tung, der Mindestanlagesumme oder einer Kom-
bination dieser Merkmale (Anteilklassen) haben.



Die Einzelheiten sind in den Besonderen Anlage-
bedingungen festgelegt.

3. Die Anteile sind Ubertragbar, soweit die Besonde-
ren Anlagebedingungen nichts anderes regeln. Mit
der Ubertragung eines Anteils gehen die in ihm
verbrieften Rechte Uber. Der Gesellschaft gegen-
Uber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anteils als
der Berechtigte.

4. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der An-
leger einer Anteilklasse werden in einer Sammel-
urkunde verbrieft. Sie tragt mindestens die hand-
schriftlichen oder vervielfaltigten Unterschriften
der Gesellschaft und der Verwahrstelle. Der An-
spruch auf Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.

§ 12 Ausgabe und Ricknahme von
Anteilen, Riicknahmeaussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grund-
satzlich nicht beschrankt. Soweit die Besonderen
Anlagebedingungen nichts anderes vorsehen, er-
folgt die Anteilausgabe borsentaglich; das Nahere
regelt der Verkaufsprospekt. Die Gesellschaft be-
halt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voruber-
gehend oder vollstandig einzustellen.

2. Die Anteile kdnnen grundsatzlich bei der Gesell-
schaft, der Verwahrstelle oder durch Vermittlung
Dritter erworben werden. Die Besonderen Anlage-
bedingungen konnen vorsehen, dass Anteile an
der jeweiligen Anteilklasse nur von bestimmten
Anlegern erworben oder gehalten werden durfen.
Das Nahere regeln die Besonderen Anlagebedin-
gungen, das Verkaufsprospekt bzw. die fur das
Sondervermogen vorgesehenen Zeichnungsver-
einbarungen.

3. Die Ruckgabe von Anteilen, welche Anleger nach
dem 21. Juli 2013 erworben haben, ist aus-
schlieRlich nach Maigabe von Satz 2 moglich. An-
teilruckgaben sind erst nach Ablauf einer Mindest-
haltefrist von 24 Monaten und unter Einhaltung
einer Ruckgabefrist von 12 Monaten durch eine
unwiderrufliche Ruckgabeerklarung gegenuber der
depotfuhrenden Stelle moglich. Der Anleger hat
seiner depotfihrenden Stelle fur mindestens 24
durchgehende Monate unmittelbar vor dem ver-
langten RUcknahmetermin einen Anteilbestand
nachzuweisen, der mindestens seinem RuUck-
nahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf die
sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsach-
lichen Ruckgabe von der depotfuhrenden Stelle zu
sperren. Die Ruckgabe von Anteilen, die Anleger
vor dem 22. Juli 2013 erworben haben, ist weiter-

7.
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hin nach MaRgabe der Bestimmungen in Absatz 4
und 5 moglich.

. Anleger, die ihre Anteile vor dem 21. Juli 2013

erworben haben, kénnen vorbehaltlich des Ab-
satzes 5 von der Gesellschaft jederzeit die Ruck-
nahme der Anteile zum nachstfolgenden Rucknah-
metermin verlangen, soweit die Anteilricknahme
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr fur einen An-
leger nicht Ubersteigt. Bei Anteilriickgaben nach
Satz 1 hat der Anleger gegenuber seiner depotfih-
renden Stelle eine Erklarung abzugeben, dass der
Wert der von ihm zurlickgegebenen Anteile insge-
samt 30.000 Euro nicht Ubersteigt und keine wei-
teren Verfugungen Uber Anteile am betreffenden
Immobilien-Sondervermogen im selben Kalender-
halbjahr vorliegen.

. Fur Anleger, die ihre Anteile vor dem 21. Juli 2013

erworben haben, sind Anteilrickgaben, soweit
diese 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr fur einen
Anleger Ubersteigen, erst nach Ablauf einer Min-
desthaltefrist von 24 Monaten und unter Einhal-
tung einer Ruckgabefrist von 12 Monaten zum
nachstfolgenden Rulcknahmetermin durch eine
unwiderrufliche Ruckgabeerklarung gegenuber
der depotfuhrenden Stelle moglich. Der Anleger
hat seiner depotfihrenden Stelle fur mindes-
tens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor
dem verlangten Ricknahmetermin einen Anteil-
bestand nachzuweisen, der mindestens seinem
Rucknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf
die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsach-
lichen Rickgabe von der depotfuhrenden Stelle zu
sperren.

. Beim Anteilklassentausch finden die in den vor-

herigen Absatzen genannten Kundigungs- und
Mindesthaltepflicht keine Anwendung. Unter An-
teilklassentausch in diesem Sinne ist die Rick-
gabe von Anteilen einer Anteilklasse gegen Aus-
gabe neuer Anteile einer anderen Anteilklasse
des Sondervermogens zu verstehen. Das nahere
Verfahren regelt der Verkaufsprosekt.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum
jeweils geltenden Rucknahmepreis flir Rechnung
des Sondervermogens zurlckzunehmen. Ruck-
nahmestelle ist die Verwahrstelle.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die

Rucknahme der Anteile auszusetzen, wenn aufier-
gewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Berucksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 98
Absatz 2 KAGB).

. Insbesondere hat die Gesellschaft die Rucknahme

der Anteile aus Liquiditatsgrinden zum Schutze
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10.

der Anleger befristet zu verweigern und auszu-
setzen (§ 257 KAGB), wenn die Bankguthaben
und die Erlése aus Verkaufen der gehaltenen
Geldmarktinstrumente, Investmentanteile und
Wertpapiere zur Zahlung des Rucknahmepreises
und zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen
laufenden Bewirtschaftung nicht ausreichen
oder nicht sogleich zur VerfUgung stehen. Zur
Beschaffung der fur die Ricknahme der Anteile
notwendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermo-
gensgegenstande des Sondervermogens zu an-
gemessenen Bedingungen zu veraufern. Reichen
die liquiden Mittel gemafl § 253 Absatz 1 KAGB
zwolf Monate nach der Aussetzung der Ruck-
nahme gemaf Satz 1 nicht aus, so hat die Gesell-
schaft die Rucknahme weiterhin zu verweigern und
durch VerauBerung von Vermogensgegenstanden
des Sondervermogens weitere liquide Mittel zu
beschaffen. Der VerauRerungserlés kann abwei-
chend von § 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den dort
genannten Wert um bis zu 10% unterschreiten.
Reichen die liquiden Mittel gemaR § 253 Absatz 1
KAGB auch 24 Monate nach der Aussetzung der
Rucknahme gemafd Satz 1 nicht aus, hat die Ge-
sellschaft die Rucknahme der Anteile weiterhin
zu verweigern und durch VerauRerung von Vermo-
gensgegenstanden des Sondervermogens weitere
liguide Mittel zu beschaffen. Der VerauRerungser-
I6s kann abweichend von § 260 Absatz 1 Satz 1
KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20%
unterschreiten. 36 Monate nach der Aussetzung
der Ricknahme gemafd Satz 1 kann jeder Anleger
verlangen, dass ihm gegen Rickgabe des Anteils
sein Anteil am Sondervermdgen aus diesem aus-
gezahlt wird. Reichen auch 36 Monate nach der
Aussetzung der Rucknahme die Bankguthaben
und die liquiden Mittel nicht aus, so erlischt das
Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu
verwalten; dies gilt auch, wenn die Gesellschaft
zum dritten Mal binnen funf Jahren die Ricknahme
von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach
den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn
die Gesellschaft die Anteilricknahme binnen drei
Monaten erneut aussetzt.

Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger und daruber
hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in den im Ver-
kaufsprospekt bezeichneten elektronischen In-
formationsmedien Uber die Aussetzung gemaf
Absatz 8 und Absatz 9 und die Wiederaufnahme
der Rlicknahme der Anteile zu unterrichten. Die
Anleger sind Uber die Aussetzung und Wiederauf-
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11.

nahme der RuUcknahme der Anteile unverziglich
nach der Bekanntmachung im Bundesanzeiger mit-
tels eines dauerhaften Datentragers zu unterrich-
ten. Bei der Wiederaufnahme der Ricknahme von
Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Rucknahme-
preise im Bundesanzeiger und in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektro-
nischen Informationsmedien zu veroffentlichen.
Die Anleger konnen durch Mehrheitsbeschluss
gemaf § 259 Absatz 2 KAGB in die Verauflerung
bestimmter Immobilien einwilligen, auch wenn
diese VeraufBerung nicht zu angemessenen Bedin-
gungen erfolgt. Die Einwilligung ist unwiderruflich;
sie verpflichtet die Gesellschaft nicht zur Ver-
auBerung. Die Abstimmung soll ohne Versamm-
lung der Anleger durchgefluhrt werden, wenn nicht
auBergewohnliche Umstande eine Versammlung
zum Zweck der Information der Anleger erforder-
lich machen. An der Abstimmung nimmt jeder An-
leger nach MaRRgabe des rechnerischen Anteils
seiner Beteiligung am Fondsvermogen teil. Die
Anleger entscheiden mit der einfachen Mehrheit
der an der Abstimmung teilnehmenden Stimm-
rechte. Ein Beschluss der Anleger ist nur wirk-
sam, wenn mindestens 30 % der Stimmrechte bei
der Beschlussfassung vertreten waren. Die Auf-
forderung zur Abstimmung oder die Einberufung
der Anlegerversammlung sowie der Beschluss
der Anleger sind im Bundesanzeiger und darUber
hinaus in den im Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien bekannt zu
machen. Eine einberufene Anlegerversammlung
bleibt von der Wiederaufnahme der Anteilrlck-
nahme unberuhrt.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1.

Zur Errechnung des Ausgabe- und Rucknahmeprei-
ses der Anteile werden die Verkehrswerte der zum
Sondervermogen gehdrenden Vermogensgegen-
stande abzuglich der aufgenommenen Kredite und
sonstigen Verbindlichkeiten und Ruckstellungen
(Nettoinventarwert) ermittelt und durch die Zahl
der umlaufenden Anteile geteilt (,Anteilwert).
Werden gemafl § 11 Absatz 2 unterschiedliche
Anteilklassen fur das Sondervermogen einge-
fuhrt, ist der Anteilwert sowie der Ausgabe- und
Rucknahmepreis fur jede Anteilklasse gesondert
zu ermitteln. Die Bewertung der Vermogens-
gegenstande erfolgt gemaR den Grundsatzen fur
die Kurs- und Preisfeststellung, die im KAGB und



der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und -Bewer-
tungsverordnung (KARBV) genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem
Anteilwert zur Abgeltung der Ausgabekosten ein
Ausgabeaufschlag hinzugerechnet werden. AuRer
dem Ausgabeaufschlag werden von der Gesell-
schaft weitere Betrage von den Zahlungen des
Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur dann
verwendet, wenn dies die Besonderen Anlage-
bedingungen vorsehen.

3. Der Rucknahmepreis ist der vorbehaltlich eines
Rucknahmeabschlages nach Absatz 1 ermittelte
Anteilwert. Soweit in den Besonderen Anlage-
bedingungen ein Rucknahmeabschlag vorgesehen
ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteilwert abzlg-
lich des Rucknahmeabschlages an den Anleger
und den Rucknahmeabschlag an die Gesellschaft
aus. Die Einzelheiten sind in den Besonderen An-
lagebedingungen festgelegt.

4. Der Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe und
Rucknahmeauftrage ist spatestens der auf den
Eingang des Anteilabrufs bzw. Rucknahmeauf-
trages folgende Wertermittlungstag. Soweit die
Haltefrist und die Kundigungsfrist gemafd § 12
Absatz 5 zur Anwendung kommen, ist der Abrech-
nungsstichtag spatestens der auf den Ablauf der
Haltefrist und der Kindigungsfrist folgende Wert-
ermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Rucknahmepreise werden bor-
sentaglich ermittelt. Soweit in den Besonderen
Anlagebedingungen nichts weiteres bestimmt ist,
konnen die Gesellschaft und die Verwahrstelle an
gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind, so-
wie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres von
einer Ermittlung des Wertes absehen; das Nahere
regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die
Aufwendungen und die der Gesellschaft, der Ver-
wahrstelle und Dritten zustehenden Vergutungen,
die dem Sondervermogen belastet werden konnen,
genannt. FUr Vergltungen im Sinne von Satz 1
ist in den Besonderen Anlagebedingungen daru-
ber hinaus anzugeben, nach welcher Methode, in
welcher Héhe und auf Grund welcher Berechnung
sie zu leisten sind.

ALLGEMEINE ANLAGEBEDINGUNGEN

§ 15 Rechnungslegung

1. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Ge-
schaftsjahres des Sondervermogens macht die
Gesellschaft einen Jahresbericht einschliefllich
Ertrags- und Aufwandsrechnung gemaf §§ 101,
247 KAGB bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Ge-
schaftsjahres macht die Gesellschaft einen Halb-
jahresbericht gemafl § 103 KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sonderver-
mogens wahrend des Geschaftsjahres auf eine
andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertra-
gen oder das Sondervermdgen wahrend des Ge-
schaftsjahres auf ein anderes inlandisches Immo-
bilien-Sondervermdgen verschmolzen, so hat die
Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen
Zwischenbericht zu erstellen, der den Anforderun-
gen an einen Jahresbericht gemaR Absatz 1 ent-
spricht.

4. Wird das Sondervermogen abgewickelt, hat die
Verwahrstelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem
die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungs-
bericht zu erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht gemafl Absatz 1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Ver-
wahrstelle und weiteren Stellen, die im Verkaufs-
prospekt und in den wesentlichen Anlegerinforma-
tionen anzugeben sind, erhaltlich; sie werden
ferner im Bundesanzeiger bekannt gemacht.

§ 16 Kundigung und Abwicklung des
Sondervermogens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sonder-
vermogens mit einer Frist von mindestens sechs
Monaten durch Bekanntmachung im Bundes-
anzeiger und darUber hinaus im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht kiindigen. Die Anleger sind Uber
eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kundigung
mittels eines dauerhaften Datentragers unverzig-
lich zu unterrichten. Nach Erklarung der Kindigung
und bis zu ihrem Wirksamwerden durfen keine
Anteile mehr ausgegeben oder zurickgenommen
werden. Die Gesellschaft ist nach Erklarung der
Kindigung und bis zu ihrem Wirksamwerden be-
rechtigt und verpflichtet, samtliche Immobilien des
Sondervermdégens in Abstimmung mit der Verwahr-
stelle zu angemessenen Bedingungen oder mit
Einwilligung der Anleger gemafl § 12 Absatz 11
zu verauBern. Sofern die Verauflerungserlose
nicht zur Sicherstellung einer ordnungsgemafRen
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laufenden Bewirtschaftung benotigt werden und
soweit nicht Gewahrleistungszusagen aus den
VerauRerungsgeschaften oder zu erwartende Aus-
einandersetzungskosten den Einbehalt im Sonder-
vermogen erforderlich machen, ist den Anlegern in
Abstimmung mit der Verwahrstelle halbjahrlich ein
Abschlag auszuzahlen.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung

des Sondervermogens auf Verlangen der Bundes-
anstalt zu kindigen, wenn das Sondervermogen
nach Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung ein
Volumen von 150 Millionen Euro unterschreitet.

. Mit dem Wirksamwerden der Kundigung erlischt

das Recht der Gesellschaft, das Sondervermogen
zu verwalten. Mit dem Verlust des Verwaltungs-
rechts geht das Sondervermogen auf die Verwahr-
stelle Uber, die es abzuwickeln und den Liquida-
tionserlos an die Anleger zu verteilen hat. Fur die
Zeit der Abwicklung hat die Verwahrstelle einen
Anspruch auf Vergutung ihrer Abwicklungstatigkeit
sowie auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die fur die
Abwicklung erforderlich sind.

. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Ver-

waltungsrecht nach MaRgabe des § 99 KAGB er-
lischt, einen Auflosungsbericht zu erstellen, der
den Anforderungen an einen Jahresbericht nach
§ 15 Absatz 1 entspricht.

§ 17 Wechsel der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft und der Verwahrstelle

1.

Die Gesellschaft kann das Sondervermogen auf
eine andere Kapitalverwaltungsgesellschaft Uber-
tragen. Die Ubertragung bedarf der vorherigen
Genehmigung durch die Bundesanstalt.

. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundes-

anzeiger und darUber hinaus im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht bekannt gemacht. Die Anleger
sind Uber eine nach Satz 1 bekannt gemachte
Ubertragung unverziiglich mittels eines dauerhaf-
ten Datentragers zu unterrichten. Die Ubertragung
wird frihestens drei Monate nach ihrer Bekannt-
machung im Bundesanzeiger wirksam.

. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fur das

Sondervermogen wechseln. Der Wechsel bedarf
der Genehmigung der Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

1.

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

. Anderungen der Anlagebedingungen, einschlief-

lich des Anhanges zu den Besonderen Anlagebe-
dingungen bedurfen der vorherigen Genehmigung
durch die Bundesanstalt. Soweit die Anderungen
nach Satz 1 Anlagegrundsatze des Sondervermo-
gens betreffen, bedlrfen sie der vorherigen Zu-
stimmung des Aufsichtsrates der Gesellschaft.

. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden

im Bundesanzeiger und dartber hinaus in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tages-
zeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeich-
neten elektronischen Informationsmedien bekannt
gemacht. In einer Veroffentlichung nach Satz 1 ist
auf die vorgesehenen Anderungen und ihr In-Kraft-
Treten hinzuweisen. Im Falle von Kostenanderun-
gen im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 11
KAGB, Anderungen der Anlagegrundsatze des
Sondervermoégens im Sinne des § 163 Absatz 3
KAGB oder Anderungen in Bezug auf wesentliche
Anlegerrechte sind den Anlegern zeitgleich mit
der Bekanntmachung nach Satz 1 die wesent-
lichen Inhalte der vorgesehenen Anderungen der
Anlagebedingungen und ihrer Hintergrinde sowie
eine Information Uber ihre Rechte nach § 163 Ab-
satz 3 KAGB in einer verstandlichen Art und Weise
mittels eines dauerhaften Datentragers gemaf
§ 163 Absatz 4 KAGB zu ubermitteln.

. Die Anderungen treten friihestens am Tag nach

ihrer Bekanntmachung im Bundesanzeiger in
Kraft, im Falle von Anderungen der Kosten und
der Anlagegrundsatze des Sondervermogens je-
doch nicht vor Ablauf von drei Monaten nach der
entsprechenden Bekanntmachung.

§ 19 Erfillungsort

ErfUllungsort ist der Sitz der Gesellschaft.



Besondere Anlagebedingungen

Besondere Anlagebedingungen
zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den
Anlegern und der
AXA Investment Managers Deutschland GmbH, Kolin,
(“Gesellschaft“) flir das von der Gesellschaft ver-
waltete Immobilien-Sondervermogen

ImmoWert,
die nur in Verbindung mit den fur dieses Sonderver-
mogen von der Gesellschaft aufgestellten Allgemei-
nen Anlagebedingungen gelten.

ANLAGEGRUNDSATZE UND
ANLAGEGRENZEN

§ 1 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen
folgende Immobilien im gesetzlich zulassigen Rah-
men (§ 231 Absatz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstucke
und gemischt genutzte Grundstucke;

b) Grundsticke im Zustand der Bebauung bis zu
20% des Wertes des Sondervermogens;

¢) unbebaute Grundstlcke, die fir eine alsbaldige
eigene Bebauung nach Maf3gabe des Buchsta-
ben a) bestimmt und geeignet sind, bis zu 20%
des Wertes des Sondervermogens;

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der
Buchstaben a) bis c);

e) andere Grundstlcke und andere Erbbaurechte
sowie Rechte in Form des Wohnungseigentums,
Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teil-
erbbaurechts bis zu 15% des Wertes des Son-
dervermogens;

f) NieSbrauchrechte an Grundsticken nach MaR-
gabe des Buchstaben a), die der Erfullung
offentlicher Aufgaben dienen, bis zu 10% des
Wertes des Sondervermodgens.

2. Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstande
im Sinne von Absatz 1 auRerhalb eines Vertrags-
staates des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum erwerben, wenn die gesetzlichen
Voraussetzungen des § 233 Absatz 1 KAGB er-
fallt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser
Besonderen Anlagebedingungen ist, sind der be-
treffende Staat und der Anteil am Wert des Son-
dervermogens, der in diesem Staat hochstens
angelegt werden darf, anzugeben.
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3. Bei der Berechnung des Wertes des Sonderver-
mogens fur die gesetzlichen und vertraglichen An-
lagegrenzen gemafl Absatz 1 Buchstaben b), c),
e) und f) sowie Absatz 2 sind die aufgenommenen
Darlehen nicht abzuziehen.

4. Die Gesellschaft investiert fortlaufend mindestens
51% des Wertes des Sondervermodgens in Immo-
bilien und Immobilien-Gesellschaften.

§ 2 Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen
Rahmen (8§ 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften erwerben, deren Unter-
nehmensgegenstand im Gesellschaftsvertrag
oder in der Satzung auf Tatigkeiten beschrankt ist,
welche die Gesellschaft fur das Sondervermdogen
ausuben darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf
nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung
nur Vermogensgegenstande im Sinne von § 1,
mit Ausnahme von Niebrauchrechten nach Maf-
gabe von § 1 Absatz 1 Buchstabe f) sowie die zur
Bewirtschaftung der Vermogensgegenstande er-
forderlichen Gegenstande oder Beteiligungen an
anderen Immobilien-Gesellschaften erwerben. Die
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind
bei den Anlagebeschrankungen nach § 1 und bei
der Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen
Grenzen zu berUcksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darle-
hen gemafd § 4 Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen
Anlagebedingungen gewahrt wird, hat die Gesell-
schaft sicherzustellen, dass
a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,
b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer Verauerung der Beteiligung die Ruck-
zahlung des Darlehens innerhalb von sechs
Monaten nach VerauRerung vereinbart ist,

d) die Summe der fur Rechnung des Sondervermo-
gens einer Immobilien-Gesellschaft insgesamt
gewahrten Darlehen 50% des Wertes der von
der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen Immo-
bilien nicht Ubersteigt,

e) die Summe der fUr Rechnung des Sonderver-
mogens den Immobilien-Gesellschaften insge-
samt gewahrten Darlehen 25 % des Wertes des
Sondervermogens nicht Ubersteigt. Bei der Be-
rechnung der Grenze sind die aufgenommenen
Darlehen nicht abzuziehen.
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§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiucke des Sonder-
vermogens im Sinne des § 1 Absatz 1 Buchsta-
ben a), b), ¢) und €) mit Erbbaurechten belasten,
sofern der Wert des Grundstlicks, an dem ein
Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit
dem Wert der Grundstucke, an denen bereits Erb-
baurechte bestellt wurden, 10% des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigt. Bei der Be-
rechnung des Wertes des Sondervermégens sind
die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

2. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn
unvorhersehbare Umstande die urspranglich vor-
gesehene Nutzung des Grundstuckes verhindern
oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile flur
das Sondervermogen vermieden werden oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwer-

tung ermdglicht wird.

§ 4 Hochstliquiditat

1. Bis zu 49% des Wertes des Sondervermogens dir-
fen in Anlagen gemafd § 6 Absatz 2 der Aligemei-
nen Anlagebedingungen gehalten werden (Hochst-
liquiditat). Bei der Berechnung dieser Grenze sind

folgende gebundene Mittel abzuziehen:

m die zur Sicherstellung einer ordnungsgemagen
laufenden Bewirtschaftung bendtigten Mittel;
m die fur die nachste Ausschuttung vorgesehenen

Mittel;

m die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus
rechtswirksam geschlossenen Grundstlcks-
kaufvertragen, aus Darlehensvertragen, die
far die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fur bestimmte Baumafnahmen
erforderlich werden, sowie aus Bauvertragen er-
forderlichen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten
in den folgenden zwei Jahren fallig werden.

Beim Abzug der gebundenen Mittel von der

Hochstliquiditat sind die in § 1 Absatz 4 genann-

ten steuerrechtlichen Anlagebeschrankungen zu

beachten.

2. Die Vermogensgegenstande des Sondervermo-
gens gemafl Absatz 1 konnen auch auf Fremd-

wahrung lauten.

§ 5 Wahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermogens gehaltenen
Vermogensgegenstande durfen nur insoweit einem
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Wahrungsrisiko unterliegen, als der Wert der einem
solchen Risiko unterliegenden Vermogensgegen-
stande 30% des Wertes des Sondervermdgens nicht
Ubersteigt.

§ 6 Wertpapiere offentlicher Emittenten

Die Gesellschaft darf in Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente des Emittenten Bundesrepublik
Deutschland mehr als 35% des Wertes des Sonder-
vermogens anlegen.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck —
Wahlvorbehalt

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung
des Sondervermogens Derivate einsetzen. Sie
darf — der Art und dem Umfang der eingesetzten
Derivate entsprechend — zur Ermittlung der Aus-
lastung der nach § 197 Absatz 2 KAGB festge-
setzten Marktrisikogrenze fir den Einsatz von
Derivaten entweder den einfachen oder den quali-
fizierten Ansatz im Sinne der DerivateV nutzen.
Nahere Erlauterungen hierzu enthalt der Ver-
kaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz
nutzt, darf sie regelmasig nur Grundformen von
Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivati-
ver Komponente oder Kombinationen aus diesen
Derivaten, Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente sowie aus Vermogensgegenstanden,
die gemafd § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
Allgemeinen Anlagebedingungen und von Immo-
bilien, die gemafl § 1 Absatz 1 erworben werden
durfen, sowie auf Zinssatze, Wechselkurse oder
Wahrungen im Sondervermdgen einsetzen. Kom-
plexe Derivate auf die vorgenannten Vermogens-
gegenstande durfen nur zu einem vernachlassig-
baren Anteil eingesetzt werden. Total Return
Swaps durfen nicht abgeschlossen werden. Grund-
formen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande
gemafd § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf
Immobilien gemaR § 1 Absatz 1, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermogens-
gegenstande gemafd § 6 Absatz 2 Buchstaben
b) bis f) der Aligemeinen Anlagebedingungen so-
wie auf Immobilien gemal § 1 Absatz 1, Zins-
satze, Wechselkurse oder Wahrungen und auf



Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie

die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Ausubung ist entweder wahrend der
gesamten Laufzeit oder zum Ende der Lauf-
zeit moglich und

bb) der Optionswert hangt zum AusUbungszeit-
punkt linear von der positiven oder nega-
tiven Differenz zwischen Basispreis und
Marktpreis des Basiswerts ab und wird
null, wenn die Differenz das andere Vor-
zeichen hat;

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

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

e) Credit Default Swaps auf Vermogensgegen-
stande gemafd § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis
f) der Aligemeinen Anlagebedingungen sowie
auf Immobilien gemaf § 1 Absatz 1, sofern sie
ausschlief3lich und nachvollziehbar der Absiche-
rung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren
Vermogensgegenstanden des Sondervermo-
gens dienen. Der nach MaRgabe von § 16
DerivateV zu ermittelnde Anrechnungsbetrag
des Sondervermogens fur das Marktrisiko darf
zu keinem Zeitpunkt den Wert des Sonder-
vermogens Ubersteigen.

3. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine
auf Investmentanteile gemafl § 6 Absatz 2 Buch-
stabe d) der Aligemeinen Anlagebedingungen dur-
fen nicht abgeschlossen werden.

4. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz
nutzt, darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten
Risikomanagementsystems — in jegliche Derivate
und Finanzinstrumente mit derivativer Komponente
oder Kombinationen aus diesen Derivaten und
Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente
investieren, die von Vermogensgegenstanden,
die gemafl § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
Allgemeinen Anlagebedingungen und von Immo-
bilien, die gemaf® § 1 Absatz 1 erworben werden
durfen, oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder
Wahrungen, abgeleitet sind. Hierzu zahlen ins-
besondere Optionen, Finanzterminkontrakte und
Swaps sowie Kombinationen hieraus. Total Return
Swaps durfen nicht abgeschlossen werden.

Dabei darf der dem Sondervermégen zuzuord-

nende potenzielle Risikobetrag fur das Markt-

risiko (,Risikobetrag®) zu keinem Zeitpunkt das

Zweifache des potenziellen Risikobetrags fur das

Marktrisiko des zugehorigen Vergleichsvermdgens
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gemafl § 9 der DerivateV Ubersteigen. Alternativ
darf der Risikobetrag zu keinem Zeitpunkt 20%
des Wertes des Sondervermdogens ubersteigen.

5. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei
diesen Geschaften von den in den Anlagebedin-
gungen oder in dem Verkaufsprospekt genannten
Anlagegrundsatzen und -grenzen abweichen.

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

7.Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim
Einsatz von Derivaten darf die Gesellschaft nach
§ 6 der DerivateV jederzeit zwischen dem ein-
fachen und dem qualifizierten Ansatz wechseln.
Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung durch
die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht (,Bundesanstalt®), die Gesellschaft hat den
Wechsel jedoch unverziglich der Bundesanstalt
anzuzeigen und im nachstfolgenden Halbjahres-
oder Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-
Pensionsgeschafte

Wertpapier-Darlehen oder Wertpapier-Pensions-
geschafte gemafl den §§ 7 und 8 der Allgemeinen
Anlagebedingungen werden nicht abgeschlossen.

§ 9 Anlageausschluss

Die Gesellschaft kann sich bei der Auswahl der fur
das Sondervermdgen anzuschaffenden oder zu ver-
auBernden Immobilien und sonstigen Vermégens-
gegenstande des Rates eines Anlageausschusses
bedienen.

ANTEILKLASSEN

§ 10 Anteilklassen

Far das Sondervermégen konnen die folgenden An-
teilklassen im Sinne von § 11 Absatz 2 der Allgemei-
nen Anlagebedingungen gebildet werden, die sich hin-
sichtlich der Anleger, die Anteile erwerben und halten
diirfen sowie ihrer Ubertragbarkeit unterscheiden:

VB = voll steuerbefreit,

TB = teilweise steuerbeglnstigt,

NB = nicht steuerbegunstigt.

Die Bildung von weiteren Anteilklassen ist jederzeit
zulassig und liegt im Ermessen der Gesellschaft.
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AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS,
RUCKNAHME UND AUSGABE VON
ANTEILEN UND KOSTEN

§ 11 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1.

Abweichend von § 13 Absatz 5 der Allgemeinen

Anlagebedingungen werden die Ausgabe- und

Rdcknahmepreise nur einmal monatlich jeweils

zum Monatsultimo ermittelt.

. Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 2,5%1 des
Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft frei, einen
niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

. Der Rucknahmeabschlag betragt bis zu 7 %2 des

Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft frei, einen

niedrigeren Ricknahmeabschlag zu berechnen.

Der Ricknahmeabschlag steht dem Sonderver-

mogen zu. Beim Wechsel zwischen Anteilklassen

i.S.d. § 12 Absatz 6 der Allgemeinen Anlage-

bedingungen wird weder ein Ausgabeaufschlag

noch ein Rucknahmeabschlag erhoben.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme
von Anteilen

1.

1)

Im Rahmen der Einflhrung von Anteilklassen kann

das bisherige Sondervermdgen in eine Anteil-

klasse umgewandelt werden, wobei diese Anteil-
klasse unter der Bezeichnung ,NB“ weitergefuhrt
wird.

. Fur das Sondervermdgen kdnnen folgende weitere
Anteilklassen gemafl § 11 und § 12 Absatz 2 der
Allgemeinen Anlagebedingungen gebildet werden,
die sich hinsichtlich der Erwerbbarkeit in Abhangig-
keit von dem steuerlichen Status der Anleger und
der Ubertragbarkeit der Anteile unterscheiden.

. Anteile an der Anteilklasse ,VB“ durfen nur er-

worben und gehalten werden von steuerbefreiten

Anlegern im Sinne des InvStG 2018 bzw. Folge-

fassung. Diese sind:

m inlandische Korperschaften, Personenvereini-
gungen oder Vermdgensmassen, die nach
der Satzung, dem Stiftungsgeschaft oder der
sonstigen Verfassung und nach der tatsach-
lichen Geschaftsfuhrung ausschlieflich und
unmittelbar gemeinnutzigen, mildtatigen oder
kirchlichen Zwecken im Sinne der §§ 51 bis 68

Zurzeit 2,50%

der Abgabenordnung dienen und die die Anteile
nicht in einem wirtschaftlichen Geschaftsbe-
trieb halten;

m inlandische Stiftungen des offentlichen Rechts,
die ausschlieflich und unmittelbar gemeinnutzi-
gen oder mildtatigen Zwecken dienen;

m inlandische juristische Personen des offent-
lichen Rechts, die ausschliefllich und unmittel-
bar kirchlichen Zwecken dienen, sowie

m den vorstehenden drei Spiegelstrichen ver-
gleichbare auslandische Anleger mit Sitz und
Geschaftsleitung in einem Amts- und Beitrei-
bungshilfe leistenden auslandischen Staat.

. Anteile an der Anteilklasse ,TB“ durfen nur erwor-

ben und gehalten werden von teilweise steuer-

begunstigten Anlegern im Sinne des InvStG 2018

bzw. Folgefassung. Diese sind

m inlandische juristische Personen des offent-
lichen Rechts, soweit die Anteile an dem Son-
dervermodgen nicht einem nicht von der Korper-
schaftsteuer befreiten Betrieb gewerblicher Art
zuzurechnen sind oder

m von der Korperschaftsteuer befreite inlandi-
sche Korperschaften, Personenvereinigungen
oder Vermogensmassen, soweit sie nicht unter
den vorhergehenden ersten Spiegelstrich fallen
oder vergleichbare auslandische Korperschaf-
ten, Personenvereinigungen oder Vermogens-
massen mit Sitz und Geschaftsleitung in einem
Amt- und Beitreibungshilfe leistenden auslandi-
schen Staat.

. Anteile an der Anteilklasse ,NB*“ durfen erwor-

ben und gehalten werden von Anlegern, die die
Anforderungen an die Anleger der Anteilklassen
»,VYB“ und ,TB“ nicht erflllen, nicht rechtzeitig zu
den von der Gesellschaft festgelegten Stichtagen
nachgewiesen haben oder den Umtausch in die
Anteilklasse ,VB“ bzw. ,TB“ nicht rechtzeitig be-
antragt haben. Das Nahere hierzu (Stichtage und
Nachweispflichten) regelt das Verkaufsprospekt.

. Zum Nachweis der in Absatz 3 genannten Voraus-

setzungen hat der jeweilige Anleger dem Exklusiv-
vertriebspartner und der Gesellschaft eine gultige
Bescheinigung nach § 9 Absatz 1 Nr. 1 oder 2
des Investmentsteuergesetzes zu Ubermitteln. Mit
Ablauf der Gultigkeit der vorgenannten Beschei-
nigung hat der jeweilige Anleger dem Exklusiv-
vertriebspartner und der Gesellschaft eine gultige
Folgebescheinigung zu Ubermitteln (,Periodischer
Nachweis®).

2) Zurzeit: bis zum Ablauf des 3. Jahres nach Anteilerwerb 7 %, danach bis zum Ablauf des 4. Jahres nach Anteilerwerb 5%, danach bis zum Ablauf des 5. Jahres nach Anteilerwerb 2%
und ab dem 6. Jahr nach Anteilerwerb 0%. Dabei gelten bei mehreren zeitversetzten Anteilserwerben die zuerst erworbenen Anteile als zuerst veraufert (sog. ,First in, First out-Prinzip“).
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Zum Nachweis der in Absatz 4 genannten Vor-
aussetzungen haben die Anleger dem Exklusiv-
vertriebspartner und der Gesellschaft eine gultige
Bescheinigung nach § 44a Absatz 8 Satz 2 des
Einkommensteuergesetzes zu Ubermitteln; mit
Ablauf der Gultigkeit der vorgenannten Beschei-
nigung hat der jeweilige Anleger dem Exklusiv-
vertriebspartner und der Gesellschaft eine gultige
Folgebescheinigung zu Ubermitteln (,Periodischer
Nachweis®).

Fallen bei einem Anleger die vorgenannten Voraus-
setzungen weg, so ist er verpflichtet, dies dem
Exklusivvertriebspartner und der Gesellschaft in-
nerhalb eines Monats nach dem Wegfall mitzutei-
len. Fallen bei einem Anleger die vorgenannten Vor-
aussetzungen weg oder bleibt er den Periodischen
Nachweis schuldig, ist die Gesellschaft berech-
tigt, alle von diesem Anleger gehaltenen Anteile
der Anteilklassen ,VB“ und ,TB“ zum nachsten
Bewertungstag in Anteile der Anteilklasse ,NB*
i.S.d. § 12 Absatz 6 Satz 2 der Aligemeinen An-
lagebedingungen umzutauschen.

Steuerliche Befreiungsbetrage, die die Gesell-
schaft im Zusammenhang mit der Verwaltung
des Sondervermogens erhalt und die auf Ertrage
der Anteilklassen ,VB“ oder ,TB“ entfallen, sind
grundsatzlich den Anlegern der jeweiligen Anteil-
klasse auszuzahlen. Abweichend hiervon ist die
Gesellschaft berechtigt, die Befreiungsbetrage
unmittelbar dem Sondervermdégen zugunsten der
Anleger der jeweiligen Anteilklasse, auf deren Er-
trage die Befreiungsbetrage entfallen, zuzufihren;
aufgrund dieser Zuflhrung werden keine neuen
Anteile ausgegeben. Das verwendete Verfahren
wird im Verkaufsprospekt erlautert.

. Abweichend von § 11 Absatz 3 der Aligemeinen
Anlagebedingungen durfen die Anteile der Anteil-
klassen ,VB“ und ,TB“ nicht Ubertragen werden.
Eine Ubertragung von Anteilen der Anteilklassen
»,VB“ und ,TB“ kann nur unter der Voraussetzung
der ausdrucklichen Zustimmung durch die Gesell-
schaft erfolgen. Erflllt ein Erwerber nicht die vorge-
nannten Voraussetzungen fur diese Anteilklasse,
ist die Gesellschaft berechtigt, alle von diesem
Anleger gehaltenen Anteile der Anteilklassen ,VB*
und , TB“ zum nachsten Bewertungstag in Anteile
der Anteilklasse ,NB“ umzutauschen. Das Recht
zur Ruckgabe der Anteile nur an die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermogens gemafd § 12
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Absatze 3-7 der Allgemeinen Anlagebedingungen
bleibt unberuhrt.

. Der Anteilwert wird fur jede Anteilklasse geson-

dert errechnet. Die Kosten der Auflegung neuer
Anteilklassen, einschlielich der aus dem Fonds-
vermogen gegebenenfalls abzufuhrenden Steuern
gegebenenfalls unter BerlUcksichtigung des zuge-
horigen Ertragsausgleichs werden ausschlief3lich
dieser Anteilklasse zugeordnet.

. Abweichend von § 12 Absatz 3 der Allgemeinen

Anlagebedingungen konnen die Anleger von der
Gesellschaft nur einmal monatlich jeweils zum
Monatsultimo die Ricknahme der Anteile vorbe-
haltlich der jeweils geltenden Mindesthalte- und
Ruckgabefrist (s. § 12 Absatz 3 bis 5 der Allge-
meinen Anlagebedingungen) verlangen. Die Aus-
gabe von Anteilen an dem Sondervermogen erfolgt
abweichend von § 12 Absatz 1 Satz 2 der Allige-
meinen Anlagebedingungen nur zu den in Satz 1
genannten Terminen.

§ 13 Kosten

1. Vergutungen, die an die Gesellschaft zu zahlen

sind

a) Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des
Sondervermdgens eine jahrliche Vergutung bis
zur Hohe von 0,60 %3) des Wertes des Sonder-
vermogens, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt,
hierauf monatlich anteilige Vorschusse zu erhe-
ben. Bei der Berechnung des Wertes des Son-
dervermdgens sind aufgenommene Darlehen
nicht abzuziehen.

b) Werden fur das Sondervermdgen Immobilien
erworben oder bebaut, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergutung bis zur HOhe
von 1,50%% des Kaufpreises bzw. der Baukos-
ten beanspruchen.

c) Werden fur das Sondervermdgen Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften erworben,
kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige
Vergltung bis zur Hohe von 1,75%° des von
dem externen Bewerter nach § 231 Absatz 2
Ziffer 3 KAGB festgestellten Verkehrswertes
der von der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen
Immobilie beanspruchen. Werden zwei externe
Bewerter mit der Bewertung beauftragt, so wird

3) Zurzeit 0,60%
4) Zurzeit 1,50%
5) Zurzeit 1,75%

VERKAUFSPROSPEKT ImmoWert = 83



BESONDERE ANLAGEBEDINGUNGEN

der arithmetische Mittelwert beider Gutachten

durch die Gesellschaft errechnet und der Be-

messung der Vergutung zu Grunde gelegt. Im

Falle des Erwerbs, des Umbaus, des Neubaus

oder der Projektentwicklung einer Immobilie

durch eine Immobilien-Gesellschaft ist der

Kaufpreis bzw. sind die Baukosten der Immo-

bilie anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung

an der Immobilien-Gesellschaft gehalten oder
erworben wird, ist der anteilige vorgenannte

Verkehrswert bzw. sind die Baukosten entspre-

chend dem Anteil der fur das Sondervermogen

gehaltenen oder erworbenen Beteiligungsquote
anzusetzen.

2. Die Gesellschaft zahlt fur die Vertriebsleistungen
eine jahrliche Vergltung bis zur Hohe von 0,2 %%
des jeweils zum Monatsultimo ermittelten Anteils-
preises (Nettoinventarwert?)). Diese Vergltung
wird durch die Verwaltungsvergutung gemafd Ab-
satz 1 abgedeckt.

. Die monatliche Vergutung flur die Verwahrstelle
betragt 1/12 von 0,022% p.a. der Summe des
Sondervermogens (Bruttofondsvermaégen) errech-
net aus dem jeweiligen Monatsendwert.

. Neben den vorgenannten Vergutungen gehen die
folgenden Aufwendungen zulasten des Sonder-
vermogens:

a) Kosten der externen Bewerter;

b) bankubliche Depot- und Kontogebuhren, ggf.
einschliefllich der bankublichen Kosten flur die
Verwahrung auslandischer Vermogensgegen-
stande im Ausland;

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende
Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten
(Verwaltungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-,
Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten) ein-
schliefllich Steuern;

d) Kosten fur den Druck und Versand der fur die
Anleger bestimmten gesetzlich vorgeschrie-
benen Verkaufsunterlagen (Jahres- und Halb-
jahresberichte, Verkaufsprospekt, wesentliche
Anlegerinformationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und
Halbjahresberichte, der Ausgabe- und Ruck-
nahmepreise, der Anderung der Anlagebedin-
gungen und ggf. der Ausschuttungen oder The-
saurierungen und des Auflosungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines
dauerhaften Datentragers, auer im Fall der
Informationen Uber Fondsverschmelzungen und

6) Zurzeit 0,2%
7) Nettoinventarwert = Wert des Sondervermogens
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der Informationen Uber MaRnahmen im Zusam-
menhang mit Anlagegrenzverletzungen oder Be-
rechnungsfehlern bei der Anteilwertermittiung;

g) Kosten fur die Prifung des Sondervermogens
durch den Abschlussprufer des Sondervermo-
gens;

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

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchset-
zung von Rechtsanspruchen durch die Gesell-
schaft fur Rechnung des Sondervermogens
sowie der Abwehr von gegen die Gesellschaft
zulasten des Sondervermdgens erhobenen An-
spruchen;

j) Gebuhren und Kosten, die von staatlichen Stel-
len in Bezug auf das Sondervermdgen erhoben
werden;

k) Kosten flr Rechts- und Steuerberatung im Hin-
blick auf das Sondervermaogen;

[) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft,
die Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Ver-
gutungen sowie den vorstehend genannten Auf-
wendungen anfallende Steuern einschlielich
der im Zusammenhang mit der Verwaltung und
Verwahrung entstehenden Steuern.

m) Grunderwerbssteuer fiir den Ubergang von bei
Ablauf der Kundigungsfrist im Sondervermogen
verbliebenen Immobilien auf die Verwahrstelle.

5. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergutungen und Auf-
wendungen werden dem Sondervermégen die
in Zusammenhang mit dem Erwerb und der Ver-
auBerung von Vermogensgegenstanden entste-
henden Kosten belastet. Die Aufwendungen im
Zusammenhang mit dem Erwerb, der VerauRerung,
der Bebauung und Belastung von Immobilien ein-
schlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender
Steuern werden dem Sondervermdgen unabhan-
gig vom tatsachlichen Zustandekommen des Ge-
schafts belastet.

. Regeln zur Berechnung von Vergutungen und

Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 4.a) und 4.b) gel-
ten entsprechend fur die von der Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder
mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien
dieser Immobilien-Gesellschaften.



Fur die Berechnung des Aufwendungsersatzes ge-
maR den Ziffern 4.a) und 4.b) ist auf die Hohe
der Beteiligung des Sondervermogens an der
Immobilien-Gesellschaft abzustellen. Abweichend
hiervon gehen Aufwendungen, die bei der Immo-
bilien-Gesellschaft aufgrund von besonderen An-
forderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig,
sondern in vollem Umfang zulasten des oder der
Sondervermogen, fur deren Rechnung eine Betei-
ligung an der Gesellschaft gehalten wird und die
diesen Anforderungen unterliegen.

7. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halb-
jahresbericht den Betrag der Ausgabeaufschlage
und Rucknahmeabschlage offen zu legen, die dem
Sondervermogen im Berichtszeitraum fir den Er-
werb und die Rucknahme von Anteilen im Sinne
des § 196 KAGB berechnet worden sind. Beim
Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von
der Gesellschaft selbst oder einer anderen Gesell-
schaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittel-
bare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesell-
schaft oder die andere Gesellschaft fur den Erwerb
und die Rucknahme keine Ausgabeaufschlage
und Rucknahmeabschlage berechnen. Die Ge-
sellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjah-
resbericht die Vergutung offen zu legen, die dem
Sondervermdgen von der Gesellschaft selbst, von
einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer
Investmentaktiengesellschaft oder einer anderen
Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Betei-
ligung verbunden ist oder einer auslandischen
Investment-Gesellschaft, einschlieflich ihrer Ver-
waltungsgesellschaft als Verwaltungsvergutung
far die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile
berechnet wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG UND
GESCHAFTSJAHR

§ 14 Ausschiittung

1. Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wah-
rend des Geschaftsjahres flr Rechnung des Son-
dervermogens angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Ertrage aus den Immobilien
und dem sonstigen Vermogen — unter BerUcksich-
tigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus.

2.Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen mus-
sen Betrage, die fur kunftige Instandsetzungen
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erforderlich sind, einbehalten werden. Betrage,
die zum Ausgleich von Wertminderungen der
Immobilien erforderlich sind, werden nicht einbe-
halten. Es mUssen jedoch unter dem Vorbehalt
des Einbehalts gemaR Satz 1 mindestens 50%
der ordentlichen Ertrage des Sondervermogens
gemafd Absatz 1 ausgeschuttet werden.

3. VerauBBerungsgewinne — unter Berlcksichtigung
des zugehorigen Ertragsausgleichs — und Eigen-
geldverzinsung fur Bauvorhaben, soweit sie sich
in den Grenzen der ersparten marktublichen Bau-
zinsen halt, kdnnen ebenfalls zur Ausschuttung
herangezogen werden.

4. Ausschuttbare Ertrage gemaf den Absatzen 1
bis 3 kdonnen zur Ausschlttung in spateren Ge-
schaftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die
Summe der vorgetragenen Ertrage 15% des je-
weiligen Wertes des Sondervermogens zum Ende
des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrage aus
Rumpfgeschaftsjahren konnen vollstandig vorge-
tragen werden.

5.Im Interesse der Substanzerhaltung konnen Er-
trage teilweise, in Sonderfallen auch vollstandig
zur Wiederanlage im Sondervermégen bestimmt
werden. Es mussen jedoch mindestens 50% der
ordentlichen Ertrage des Sondervermogens ge-
mafl Absatz 1 ausgeschuttet werden, soweit Ab-
satz 2 Satz 1 dem nicht entgegensteht.

6. Die Ausschuttung erfolgt jahrlich spatestens
unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahres-
berichts.

§ 15 Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermogens beginnt
am 01.07. und endet am 30.06.

ANHANG

Liste der Staaten auferhalb des EWR gemafl § 1
Absatz 2 der Besonderen Anlagebedingungen in
denen nach vorheriger Prafung der Erwerbsvoraus-
setzungen durch die Gesellschaft Immobilien fur
das Sondervermogen ImmoWert erworben werden
durfen.
m Schweiz:
Erwerb bis zu einem Anteil von 15% des Sonder-
vermogens

VERKAUFSPROSPEKT ImmoWert = 85



AXA Investment Managers Deutschland GmbH
Im MediaPark 8a, 50670 Kdln

INVESTMENT
.34 MANAGERS

12/2017



