% UBS Nachtrag Nr. 1 vom 1. Juli 2013

Immobilien-Sondervermodgen

UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe

der UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH

Nachtrag Nr. 1 vom 1. Juli 2013
zu dem bereits veroffentlichten Verkaufsprospekt einschlieBlich Vertragsbedingungen (Stand:
1. Marz 2012) des Immobilien-Sondervermdgens ,,UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe”

Bitte beachten Sie, dass die UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH
die Verwaltung des Sondervermégens UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe
mit Wirkung zum 5.9.2015 gekindigt und Ausgabe und Ricknahme von
Anteilen des Sondervermégens UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe
endglltig ausgesetzt hat. Das bedeutet, dass eingehende Kauf- und
Verkaufsauftrage nicht mehr ausgefihrt werden. Weitere Informationen
finden Sie auf der Website www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland.

BITTE BEACHTEN:

Dieser Nachtrag Nr. 1 erganzt den Verkaufsprospekt einschlieBlich Vertragsbedingungen des
Immobilien-Sondervermégens ,,UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe” (Stand: 1. Marz 2012)
(,Verkaufsprospekt”) und ist ab dem 1. Juli 2013 interessierten Anlegern zusammen mit diesem
auszuhandigen. Dieser Nachtrag sollte im Zusammenhang und in Verbindung mit dem
Verkaufsprospekt gelesen werden. Die Verbreitung dieses Nachtrags ist unzulassig, sofern ihm nicht ein
Exemplar des Verkaufsprospektes beigefugt ist.

Die UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH, Miinchen, (,KAG") als
Kapitalanlagegesellschaft des Immobilien-Sondervermégens ,UBS (D) 3 Sector Real Estate
Europe” gibt folgende Ergdnzung bzw. Anderung zum Verkaufsprospekt mit Wirkung zum
1. Juli 2013 bekannt:

Anderung der Besonderen Vertragsbedingungen

Mit Anderung des Investmentgesetzes im Juni 2012 wurde auch fiir die Kostenklauseln der bereits vor
dem 1. Juli 2011 bestehenden Vertragsbedingungen nachtraglich eine Genehmigungspflicht eingefiihrt.
UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH hat diese Genehmigung fir die Kostenklausel des UBS
(D) 3 Sector Real Estate Europe beantragt und erhalten. Anlasslich der Nachgenehmigung wurde die
bestehende Kostenregelung in § 13 der Besonderen Vertragsbedingungen des UBS (D) 3 Sector Real
Estate Europe wie folgt gedndert:

In Abs. 4 betreffend die umlegbaren Aufwendungen wurden die bisher unter lit. e) vorgesehenen
Kosten des Anlageausschusses gestrichen, ebenso wie die bisher in Abs. 4 k) vorgesehenen, im
Zusammenhang mit der erstmaligen Vertriebszulassung der Anteile des Sondervermégens im Ausland
entstehenden Kosten (Rechtsberatungskosten, Verwaltungsgebiihren, Ubersetzungskosten, etc.) sowie
die zur Aufrechterhaltung der Vertriebszulassung im Ausland entstehenden Kosten.
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Unter Abs 4 k) wurde klarstellend erganzt, dass dem Sondervermégen die Kosten und Steuern (wie
insbesondere Grunderwerbssteuern) belastet werden kénnen, die bei der Ubertragung derjenigen
Vermodgensgegenstdande anfallen, die bei Erléschen des Rechts der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu
verwalten, im Eigentum der Gesellschaft stehen und auf die Depotbank Gbertragen werden.

In Abs. 5 wurde klargestellt, dass die dort fur Immobilien-Gesellschaften gebildete Analogie nicht fr die
Regelungen von Abs. 4 insgesamt, sondern nur fir die in Abs. 4.d) und 4.e) geregelten Kostenarten gilt.
Der gednderte ,,§ 13 Kosten” der Besonderen Vertragsbedingungen des UBS (D) 3 Sector Real Estate
Europe tritt am 1. Juli 2013 in Kraft.

Nachfolgend wird der ab 1. Juli 2013 geltende ,,§ 13 Kosten” der Besonderen Vertragsbedingungen fur
das Immobilien-Sondervermdgen UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe vollstdndig wiedergegeben.

§ 13 Kosten

(1

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermdgens eine jahrliche Vergttung von
derzeit 0,75 % p.a. des Durchschnittswertes des Sondervermégens, der aus den Werten am
Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschisse zu erheben.

Wird fur das Sondervermdgen eine Immobilie erworben, bebaut, umgebaut oder verauBert, so
kann die Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergltung in Hohe von 1,25 % des Kauf- bzw.
Verkaufspreises bzw. - bei von der Gesellschaft fir das Sondervermégen durchgefihrten
Projektentwicklungen - in Héhe von 1,25 % der Bau- und Baunebenkosten beanspruchen.

Die Depotbank erhélt fur ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergltung in Hohe von 0,25 %o des
Wertes des am Ende eines jeden Geschaftsjahres festgestellten Inventarwertes des
Sondervermdgens.

Neben den vorgenannten Vergitungen gehen die folgenden Aufwendungen zulasten des
Sondervermdgens:

im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Bebauung, der VerduBerung und der Belastung von
Immobilien entstehende Nebenkosten (einschlieBlich Steuern);

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

im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerauBerung von sonstigen
Vermdgensgegenstanden entstehende Kosten;

bankibliche Depotgebuhren;

Kosten des Sachverstandigenausschusses sowie die Kosten sonstiger Sach-verstandiger, die
Bewertungen gemaB § 67 Abs. 5 und Abs. 7 sowie § 68 Abs. 2 InvG vornehmen;

Kosten fur den Druck und Versand der fur die Anleger bestimmten Jahres- und
Halbjahresberichte;

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und
Ricknahmepreise und ggf. der Ausschittungen und des Auflésungsberichtes;

Kosten fur die Prifung des Sondervermogens durch den Abschlussprifer der Gesellschaft sowie
die Kosten fir die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und der Bescheinigung, dass
die steuerlichen Angaben nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Verwahrung evtl. entstehende Steuern;

im Zusammenhang mit dem Erwerb, Halten und der VerduBerung von Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften entstehende Nebenkosten (einschlieBlich Steuern);
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k)

Kosten und Steuern, die bei der Ubertragung derjenigen Vermogensgegenstande anfallen (wie
insbesondere Grunderwerbssteuern), die bei Erléschen des Rechts der Gesellschaft, das
Sondervermdgen zu verwalten, im Eigentum der Gesellschaft stehen und auf die Depotbank
Ubertragen werden.

Die Regelungen der Abs. 2 und 4.d) und 4.e) gelten entsprechend fr die von der Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermégens gehaltenen Immobilien-Gesellschaften und deren
Immobilien. Dabei ist der Wert der Immobilien-Gesellschaft bzw. der Wert der gehaltenen
Immobilien anteilig in Hohe der Beteiligungsquote anzusetzen. Abweichend hiervon gehen
Aufwendungen nach Abs. 4.d) und 4.e), die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von
speziellen Anforderungen des InvG entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zu
Lasten des Sondervermédgens.

Soweit die Gesellschaft dem Sondervermédgen eigene Aufwendungen nach Abs. 4 belastet,
mussen diese billigem Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen werden in den
Jahresberichten aufgegliedert ausgewiesen.

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den Betrag der
Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage offenzulegen, die dem Sondervermdégen im
Berichtszeitraum fr den Erwerb und die Ricknahme von Anteilen im Sinne des § 50 InvG
berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Gesellschaft
selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder
die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeaufschldge und
Ricknahmeabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im
Halbjahresbericht die Vergltung offenzulegen, die dem Sondervermégen von der Gesellschaft
selbst, von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer Investment-Aktiengesellschaft mit
veranderlichem Kapital oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder einer ausléandischen
Investment-Gesellschaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergiitung
fur die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Die KAG hat den mit Wirkung zum 1. Juli 2013 gednderten § 13 der Besonderen Vertragsbedingungen
far den UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe im elektronischen Bundesanzeiger und auf ihrer
Internetseite bekannt gemacht.
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UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe
Verkaufsprospekt einschliel3lich
Vertragsbedingungen fiir das
Immobilien-Sondervermogen

Giiltig ab 1. Méarz 2012

Bitte beachten Sie, dass die UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft
mbH die Verwaltung des Sondervermdgens UBS (D) 3 Sector Real Estate
Europe mit Wirkung zum 5.9.2015 gekuindigt hat. Dartiber hinaus hat

die Gesellschaft die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen des Sonder-
vermoégens UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe mit sofortiger

Wirkung und endgliltig ausgesetzt. Das bedeutet, dass eingehende Kauf-
Depotbank: CACEIS Bank Deutschland GmbH und Verkaufsauftrage nicht mehr ausgefuihrt werden. Weitere
Informationen, insbesondere zum Ablauf der halbjéhrlichen Auszahlungen
an die Anleger, finden Sie auf der Website
www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland.

UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH
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Bitte beachten Sie, dass die UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft 
mbH die Verwaltung des Sondervermögens UBS (D) 3 Sector Real Estate
Europe mit Wirkung zum 5.9.2015 gekündigt hat. Darüber hinaus hat
die Gesellschaft die Ausgabe und Rücknahme von Anteilen des Sonder-
vermögens UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe mit sofortiger 
Wirkung und endgültig ausgesetzt. Das bedeutet, dass eingehende Kauf- 
und Verkaufsaufträge nicht mehr ausgeführt werden. Weitere 
Informationen, insbesondere zum Ablauf der halbjährlichen Auszahlungen 
an die Anleger, finden Sie auf der Website 
www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland.
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Praambel

Verkaufsbeschrankungen

Das Angebot von in diesem Prospekt genannten Investment-
anteilen ist in vielen Landern unzuldssig, sofern nicht von
der Kapitalanlagegesellschaft des Sondervermégens eine
Zulassung bei den ortlichen Aufsichtsbehérden erlangt wur-
de. Soweit eine solche Zulassung nicht vorliegt, handelt es
sich daher nachfolgend nicht um ein Angebot zum Erwerb
von Investmentanteilen. Im Zweifel empfehlen wir lhnen,
mit einer ortlichen Vertriebsstelle Kontakt aufzunehmen.

US-Biirger

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen
und das von der UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft
mbH verwaltete Immobilien-Sondervermégen UBS (D) 3 Sec
tor Real Estate Europe sind — aufgrund US-aufsichtsrecht-
licher Beschrankungen — nicht fir den Vertrieb in den USA
oder an US-Birger bestimmt. Mit US-Burgern sind Personen
gemeint, die Staatsangehdrige der USA sind oder dort ihren
Wohnsitz haben und / oder dort steuerpflichtig sind. US-Bur-
ger kénnen auch Personen- oder Kapitalgesellschaften sein,
die gemalB den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundes-
staates, Territoriums oder einer US-Besitzung gegrindet
werden.

In Frankreich ansassige Personen

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen
und das von der UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft
mbH verwaltete Immobilien-Sondervermégen UBS (D) 3 Sec
tor Real Estate Europe sind nicht fur den Vertrieb an nattr-
liche oder juristische Personen bestimmt, die in Frankreich
ansassig sind.

Der Kauf von Anteilen erfolgt auf der Grundlage dieses
Prospektes, der wesentlichen Anlegerinformationen
und der ,,Allgemeinen Vertragsbedingungen” in Ver-
bindung mit den ,Besonderen Vertragsbedingungen”
fir das Immobilien-Sondervermégen UBS (D) 3 Sector
Real Estate Europe. Dieser Verkaufsprospekt ist eine
gesetzlich vorgeschriebene Verkaufsunterlage und ist
dem am Erwerb eines Anteils Interessierten zusammen
mit den wesentlichen Anlegerinformationen und dem
letzten veroffentlichten Jahres- und Halbjahresbericht

Titelbild: , Torre Beta”, Via dell’ Unione Europea 4, San Donato Milanese / Italien

vor Vertragsschluss anzubieten.

Abweichende Auskiinfte oder Erklarungen iber den In-
halt dieses Verkaufsprospektes hinaus diirfen nicht ab-
gegeben werden. Jeder Kauf von Anteilen auf der Ba-
sis von Auskiinften oder Erkldrungen, welche nicht in
diesem Prospekt enthalten sind, erfolgt ausschlieBlich
auf Risiko des Kaufers.

Der jeweils gultige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht ent-
halt aktuelle Angaben Gber die Gremien und das haftende Ei-
genkapital der Kapitalanlagegesellschaft, das haftende Eigen-
kapital der Depotbank sowie die Angabe Uber die fur die
Prafung des Sondervermégens bestellte Wirt-
schaftsprufungsgesellschaft.

Der Verkaufsprospekt, die Vertragsbedingungen, die wesent-
lichen Anlegerinformationen sowie die aktuellen Jahres- und
Halbjahresberichte sind kostenlos erhéltlich bei der Kapital-
anlagegesellschaft, der Depotbank und auf den Internetsei-
ten der Kapitalanlagegesellschaft
(www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland).

Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des
Risikomanagements dieses Sondervermdgens, die Risikoma-
nagementmethoden und die jingsten Entwicklungen bei den
Risiken und Renditen sind in elektronischer Form auf den In-
ternetseiten der Kapitalanlagegesellschaft
(www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland) erhaltlich.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Kapitalanlagegesellschaft
und Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird
deutsches Recht zugrunde gelegt. GemaB § 18 Abs. 2 der
Allgemeinen Vertragsbedingungen ist der Sitz der Kapitalan-
lagegesellschaft Gerichtsstand fur Streitigkeiten aus dem Ver-
tragsverhaltnis, sofern der Anleger keinen allgemeinen Ge-
richtsstand im Inland hat. Laut § 123 Abs. 1 InvG sind samt-
liche Veroffentlichungen und Werbeschriften in deutscher
Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Ubersetzung
zu versehen. Die Kapitalanlagegesellschaft wird ferner die ge-
samte Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher Spra-
che fuhren. Angaben zur ladungsfahigen Anschrift der Kapi-
talanlagegesellschaft, zu ihren gesetzlichen Vertretern, zum
Handelsregister, bei dem die Kapitalanlagegesellschaft einge-
tragen ist, und zur Handelsregisternummer der Kapitalanla-
gegesellschaft finden sich am Ende dieses Prospektes.



Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des
Investmentgesetzes kdnnen Verbraucher die Schlichtungs-
stelle der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht

anrufen. Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon
unberlhrt.

Die Kontaktdaten lauten:

Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht,
Schlichtungsstelle nach dem Investmentgesetz,

Referat Q 21, Graurheindorfer StraBe 108, D-53117 Bonn,
Tel.: +49 (0) 228 4108-0, Fax: +49 (0) 228 4108-62299,
E-Mail: schlichtungsstelle-investment@bafin.de

UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe
International Securities Identification Number (ISIN)
Wertpapier-Kennnummer (WKN)

Auflagedatum

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften
des Burgerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzver-
tradge Uber Finanzdienstleistungen kénnen sich die
Beteiligten auch an die

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank,

Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt,

Tel.: +49 (0) 69 2388-1907 oder -1906,

Fax: +49 (0) 69 2388-1919,

E-Mail: schlichtung@bundesbank.de,

wenden. Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hier-
von unberUhrt.

DE0009772681
977 268
13.10.2003
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Verkaufsprospekt

Kapitalanlagegesellschaft

Kapitalanlagegesellschaft fur das in diesem Verkaufsprospekt
naher beschriebene Immobilien-Sondervermdgen

UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe, das bis 27. Januar 2010
UBS (D) 3 Kontinente Immobilien hieB (nachstehend
.Sondervermdgen” genannt), ist die UBS Real Estate Kapital-
anlagegesellschaft mbH (nachstehend ,Kapitalanlagegesell-
schaft” genannt), die seit dem 1. April 2005 unter diesem
Namen mit Sitz in Mdnchen firmiert und aus der am

22. Oktober 1992 gegriindeten Siemens Kapitalanlagege-
sellschaft GmbH hervorgegangen ist; sie ist eine Kapitalan-
lagegesellschaft im Sinne des Investmentgesetzes (InvG) in
der Rechtsform einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung
(GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschaftsfihrung,
des Aufsichtsrates, des Sachverstandigenausschusses und
Uber die Gesellschafter sowie Uber das gezeichnete und
eingezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der Kapi-
talanlagegesellschaft und der Depotbank sind in der tabel-
larischen Aufstellung am Schluss des Verkaufsprospektes
dargestellt.

Depotbank

Fur das Sondervermégen UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe
hat die CACEIS Bank Deutschland GmbH mit Sitz in MUn-
chen, Lilienthalallee 34-36, 80939 Minchen, mit Wirkung
zum 1. Juli 2009 das Amt der Depotbank gemaf3 §§ 20 ff.
InvG Ubernommen. Sie ist Kreditinstitut nach deutschem
Recht. Ihre Haupttatigkeit erbringt sie in den folgenden Be-
reichen: Depotbank-, Clearing & Custody-Services, Fonds-
administration und Transfer Agency (TA) sowie Corporate
Trust Services.

Die Depotbank ist mit der laufenden Uberwachung des Be-
standes an Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften und der sonstigen nicht verwahrfahigen Vermogens-
gegenstande und der Verwahrung der zum Sondervermdgen
gehdérenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen
Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wert-
papiere und Investmentanteile, die im Rahmen der Liquiditats-
haltung gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht den Re-
gelungen des InvG, das eine Trennung der Verwaltung und
Verwahrung des Sondervermdgens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermo-
gens werden von der Depotbank in Sperrdepots verwahrt,
soweit sie nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots ge-
halten werden. Die Bankguthaben des Sondervermdégens
werden von der Depotbank auf Sperrkonten gehalten, soweit
sie nicht bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten
vewahrt werden. Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist
bei jeder VerauBerung oder Belastung einer Immobilie die Zu-
stimmung der Depotbank erforderlich. Die Depotbank hat
darlber hinaus zu prufen, ob die Anlage auf Sperrkonten
oder in Sperrdepots eines anderen Kreditinstitutes, einer
Wertpapierfirma oder eines anderen Verwahrers mit dem
InvG und den Vertragsbedingungen vereinbar ist. Wenn dies
der Fall ist, hat sie die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fur jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht
Uber eine Immobilien-Gesellschaft fur Rechnung des Sonder-
vermogens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der
Depotbank eingetragen. Verfigungen Gber Immobilien ohne
Zustimmung der Depotbank sind deshalb ausgeschlossen.
Sofern bei auslandischen Immobilien die Eintragung der Ver-
flgungsbeschrankung in ein Grundbuch oder ein vergleich-
bares Register nicht mdglich ist, wird die Kapitalanlagegesell-
schaft die Wirksamkeit der Verfigungsbeschrankung in an-
derer geeigneter Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Depotbank bei Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vor-
schriften, wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu Uber-
wachen. Verfigungen der Kapitalanlagegesellschaft Gber
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bedurfen der
Zustimmung der Depotbank. Verfigungen der Immobilien-
Gesellschaft tiber Immobilien sowie Anderungen des Gesell-
schaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-
schaft bedurfen der Zustimmung der Depotbank, sofern die
Kapitalanlagegesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der
Immobilien-Gesellschaft halt.

Die Depotbank hat die Ausgabe und Ricknahme von An-
teilen vorzunehmen sowie die Ermittlung des Wertes des
Sondervermdgens und des Anteils durch die Kapitalanlage-
gesellschaft zu kontrollieren.

Sie hat daflr zu sorgen, dass bei den fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert
innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt.
Des Weiteren hat die Depotbank dafiir zu sorgen, dass die
Ertrédge des Sondervermdgens gemal den Vorschriften dieses



Gesetzes und den Vertragsbedingungen verwendet werden,
und die zur Ausschittung bestimmten Ertrage auszuzahlen.

Der Vertrag mit der CACEIS Bank Deutschland GmbH zur
Ubernahme der Depotbanktatigkeit wurde zunachst fiir die
Dauer von einem Jahr ab Unterzeichnung abgeschlossen. Er
verlangert sich jeweils um ein weiteres Jahr, wenn er nicht
zuvor mit vierteljahrlicher Frist von einer der beiden Vertrags-
parteien gekindigt worden ist. Im Falle einer Kindigung des
Vertrages hat die Depotbank solange ihre Funktion auszu-
tiben, bis sie ein anderes zur Ubernahme der Depotbankta-
tigkeit bereites Kreditinstitut benennt, gegen dessen Bestel-
lung die Bankaufsichtsbehorde keine Bedenken erhebt, und
dieses Kreditinstitut die Depotbanktatigkeit Gbernommen hat.

Anlageausschuss

Die Kapitalanlagegesellschaft kann sich bei der Auswabhl
derflr das Sondervermégen anzuschaffenden oder zu
verduBernden Vermogensgegenstande sowie fur die stra-
tegische Ausrichtung des Sondervermdgens des Rates
eines Anlageausschusses bedienen. Derzeit gibt es einen
Anlageausschuss.

Die Mitglieder des Anlageausschusses werden von der
Geschaftsfihrung der Kapitalanlagegesellschaft bestellt.
Anleger, die mit mehr als EUR 15.000.000,00 am Sonder-
vermdgen beteiligt sind, kdnnen ein Mitglied zur Bestellung
benennen.

Sachverstandige und Bewertungsverfahren
Sachverstandigenausschuss

Die Kapitalanlagegesellschaft hat fur die Bewertung der Im-
mobilien mindestens einen Sachverstandigenausschuss zu be-
stellen, der aus drei Mitgliedern und einem Ersatzmitglied be-
steht. Jedes Mitglied muss eine unabhangige, unparteiliche
und zuverlassige Personlichkeit sein und Uber angemessene
Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hin-
sichtlich der von ihr zu bewertenden Immobilienart und des
jeweiligen regionalen Immobilienmarktes verfiigen.

Die Kapitalanlagegesellschaft hat einen Ausschuss bestellt,
der die gesamten Immobilien des Sondervermégens bewer-
tet. Die Bestellung jedes Sachverstandigen erfolgt grundséatz-

lich fur ein Jahr mit der Méglichkeit der Wiederwahl. Ein
Sachverstandiger darf fur die Kapitalanlagegesellschaft in
einem Ausschuss nur bis zum Ablauf des zweiten auf seine
erstmalige Bestellung folgenden Kalenderjahres ununterbro-
chen tétig sein. Dieser Zeitraum kann von der Kapitalanlage-
gesellschaft anschlieBend dreimal um jeweils ein weiteres
Jahr verlangert werden, wenn die Einnahmen des Sachver-
standigen aus seiner Tatigkeit als Mitglied des Sachverstandi-
genausschusses oder aus anderen Tatigkeiten fur die Kapital-
anlagegesellschaft in dem vorletzten Jahr des jeweils er-
laubten Tatigkeitszeitraums 30% seiner Gesamteinnahmen
nicht Uberschritten haben und der Sachverstandige dies der
Kapitalanlagegesellschaft durch eine entsprechende Erkla-
rung im letzten Jahr des erlaubten Tatigkeitszeitraums besta-
tigt hat. Nach Ablauf des gesetzlich erlaubten Bestellungs-
zeitraums darf ein Sachverstandiger zwei Jahre lang nicht
Mitglied eines Sachverstandigenausschusses sein. Anschlie-
Bend kann er erneut bestellt werden.

Eine Geschaftsordnung regelt die Tatigkeit des von der
Kapitalanlagegesellschaft bestellten Sachverstandigenaus-
schusses. Die Gutachten werden nach MaBgabe der
Geschaftsordnung vom Sachverstédndigenausschuss erstellt.

Der Sachverstandigenausschuss hat insbesondere zu bewerten:

— spatestens alle 12 Monate die unmittelbar zum Sonderver-
mogen gehdrenden bzw. im Eigentum einer zum Sonder-
vermdgen gehoérenden Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien;

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

Ferner hat der Sachverstandigenausschuss nach Bestellung
eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert
des mit dem Erbbaurecht belasteten Grundstlcks neu festzu-
stellen.

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fur das Sondervermdgen oder fir eine
Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermégen un-
mittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden,
wenn sie zuvor von einem Sachverstandigen im Sinne des



Verkaufsprospekt

§ 77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem von der Kapital-
anlagegesellschaft gebildeten Sachverstandigenausschuss an-
gehort, bewertet wurde und die aus dem Sondervermdgen
zu erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht
oder nur unwesentlich tUbersteigt.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erworben
werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Ver-
maogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewie-
senen Immobilien zuvor von einem Sachverstandigen im
Sinne des § 77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem von

der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten Sachverstan-
digenausschuss angehort, bewertet wurden.

Eine zum Sondervermdgen gehérende Immobilie darf nur
mit einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Ange-
messenheit des Erbbauzinses zuvor von einem Sachver-
standigen im Sinne des § 77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht
einem von der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten Sach-
verstandigenausschuss angehort, bestatigt wurde.

Bewertungsmethode

Der Sachverstandigenausschuss bzw. der fur die Ankaufs-
bewertung zustandige Sachverstandige hat den Verkehrs-
wert der Immobilie festzustellen, der nach einem Werter-
mittlungsverfahren ermittelt wird, das am jeweiligen Im-
mobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kénnen
auch weitere am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannte Be-
wertungsverfahren hinzugezogen werden, wenn dies fur eine
sachgerechte Bewertung der Immobilie nach Auffassung des
Ausschusses bzw. des fir die Ankaufsbewertung zustandigen
Sachverstandigen erforderlich und / oder zweckmaBig er-
scheint.

Im Regelfall wird der Verkehrswert anhand des allgemeinen
Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwert-
ermittlungsverordnung bestimmt. Bei diesem Verfahren
kommt es auf die markttblich erzielbaren Mietertrage an, die
um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich der Instandhal-
tungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalkulatorische
Mietausfallwagnis gekurzt werden. Der Ertragswert ergibt
sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Faktor
multipliziert wird, der eine marktubliche Verzinsung fur die
zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage, Ge-
baudezustand und Restnutzungsdauer bericksichtigt. Beson-
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deren, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren
kann durch Zu- oder Abschlage Rechnung getragen werden.

Sondervermdgen

Das Sondervermogen tragt die Bezeichnung UBS (D) 3 Sector
Real Estate Europe. Es wurde am 13. Oktober 2003 unter
dem Namen SKAG 3 Kontinente fur unbegrenzte Dauer auf-
gelegt. Mit Wirkung zum 30. Juli 2005 wurde das Sonder-
vermoégen in UBS (D) 3 Kontinente Immobilien und mit Wir-
kung zum 28. Januar 2010 in UBS (D) 3 Sector Real Estate
Europe umbenannt.

Die Rechte der Anleger aus Anteilen mit den urspringlichen
Namensbezeichnungen SKAG 3 Kontinente und / oder

UBS (D) 3 Kontinente Immobilien bleiben unberthrt. Sie be-
sitzen weiterhin Gultigkeit.

Die zum Sondervermdgen gehérenden Vermégensgegen-
stande stehen im Eigentum der Kapitalanlagegesellschaft, die
sie treuhdnderisch fur die Anleger verwaltet.

Die Rechte der Anleger bei Errichtung des Sondervermdgens
werden ausschlieBlich in Globalurkunden verbrieft, die bei
der Clearstreambanking AG mit Sitz in Frankfurt am Main
verwahrt werden. Ein Anspruch des Anlegers auf Ausliefer-
ung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb von
Anteilen ist nur bei Depotverwahrung maoglich.

Die Anteile enthalten keine Stimmrechte. Alle ausgegebenen
Anteile haben gleiche Rechte.

Die Ausgabe von Anteilen erfolgt an private und institu-
tionelle Investoren jeweils ab einer MindestordergréBe
von EUR 2.500,00 (ausgenommen die Wiederanlage von
Ausschittungen).

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermogen richtet sich an alle Anleger, auch an
solche, die mit der Kapitalanlage in Immobilienwerte nicht
vertraut sind und die das Sondervermogen als komfortables
Sparprodukt in Immobilienwerte nutzen wollen. Erfahrungen
mit Immobilienanlagen und Kapitalmarkterfahrung sind nicht
erforderlich. Es richtet sich auch an erfahrene Anleger, die
ein Produkt mit der von diesem Sondervermdégen verfolgten
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Anlagestrategie suchen. Empfohlen ist ein Anlagehorizont
von mindestens funf Jahren. Der Anleger sollte in der Lage
sein, vortbergehende Verluste gegebenenfalls auch Uber ei-
nen langeren Zeitraum hinzunehmen. Das Sondervermégen
verfolgt eine ertragsorientierte Anlagepolitik und eignet sich
fur jedes Anlageportfolio.

Beschreibung der Anlageziele und der Anlagepolitik

Als Anlageziele werden fur das Sondervermdgen eine nach-
haltige Ertragskraft und eine kontinuierliche Wertsteigerung
des Immobilienbesitzes angestrebt.

Das Sondervermdgen muss Uberwiegend aus in den Ver-
tragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen Wirt-
schaftsraum und der Schweiz belegenen Immobilien, grund-
stiicksgleichen Rechten und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften bestehen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf Immobilien, grundstticks-
gleiche Rechte und Beteiligungen an Immobiliengesell-
schaften in den USA und Kanada bzw. Immobilien-Gesell-
schaften mit entsprechenden Vermogensgegenstanden pro
Land bis zu 15 %, insgesamt nur maximal bis zu 20 % des
Wertes des Sondervermogens erwerben, wenn die gesetz-
lichen Voraussetzungen des § 67 Abs. 3 InvG erfullt sind. Wir
verweisen auf die weitergehende Beschreibung der zulas-
sigen Anlagegegenstande und -grenzen auf S. 12 f. Die
Kapitalanlagegesellschaft investiert an etablierten und ent-
wicklungsfahigen Standorten und strebt bei der Auswahl
der Immobilien eine angemessene Streuung nach GroéBen-
ordnung, ortlicher Belegenheit und Mietern (Branchen) an.
Bei Investitionen im Ausland werden auch die jeweiligen
steuerlichen Gegebenheiten berlcksichtigt.

Die Kapitalanlagegesellschaft beabsichtigt derzeit, Gberwie-
gend in folgende gewerblich genutzte Immobilien zu inves-
tieren: Blro-, Einzelhandels- und Logistikimmobilien. Neben
bestehenden oder im Bau befindlichen Gebauden kénnen auch
Grundstucke fir Projektentwicklungen erworben werden.

Der Immobilienbestand wird entsprechend den Markterfor-
dernissen verwaltet, wobei angestrebt wird, diesen durch
Modernisierung, Umstrukturierung oder Verkauf zu optimie-
ren. Verwaltung und Optimierung des Immobilienbestandes
sind auf Dauer ausgerichtet, so dass sich die langerfristige
Anlage in Fondsanteilen empfiehlt.

Uber den gegenwartigen Immobilienbestand sowie (ber die
im letzten Berichtszeitraum getdtigten Anlagen in Immobilien
und andere Vermdgensgegenstande unterrichten der jewei-
lige Jahres- und Halbjahresbericht.

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die
Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.

Die Vertragsbedingungen kénnen von der Kapitalanlagege-
sellschaft geandert werden. Anderungen der Vertragsbedin-
gungen bedurfen der vorherigen Zustimmung durch den
Aufsichtsrat der Kapitalanlagegesellschaft und durch die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. Die vorgese-
henen Anderungen werden im elektronischen Bundesanzei-
ger und darlber hinaus auf den Internetseiten der Kapitalan-
lagegesellschaft unter www.ubs.com/immobilienfonds-
deutschland bekannt gemacht. Wenn die Anderungen
Vergltungen und Aufwandserstattungen betreffen, die aus
dem Sondervermogen entnommen werden dirfen, oder die
Anlagegrundsatze des Sondervermdgens oder wesentliche
Anlegerrechte, werden die Anleger auBerdem Uber ihre de-
potfiihrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer
Form informiert. Diese Information umfasst die wesentlichen
Inhalte der geplanten Anderungen, ihre Hintergriinde, die
Rechte der Anleger in Zusammenhang mit der Anderung so-
wie einen Hinweis darauf, wo und wie weitere Informationen
erlangt werden kénnen. Die Pflicht zur Information der Anle-
ger in Papierform oder in elektronischer Form besteht jedoch
nicht in Bezug auf Anderungen der Vertragsbedingungen,
mit denen lediglich zwingend erforderliche Anpassungen an
die seit dem 1. Juli 2011 geltende Fassung des Investmentge-
setzes vorgenommen werden. Die Anderungen treten friihe-
stens am Tag nach ihrer Bekanntgabe im elektronischen Bun-
desanzeiger in Kraft. Im Fall von Anderungen der Regelungen
zu den VergUtungen und Aufwandserstattungen treten diese
6 Monate nach Bekanntmachung im elektronischen Bundes-
anzeiger in Kraft. Anderungen der bisherigen Anlagegrund-
satze des Sondervermdgens treten ebenfalls 6 Monate nach
Bekanntmachung in Kraft und sind nur zulassig, wenn die
Kapitalanlagegesellschaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile
gegen Anteile an Sondervermdgen mit vergleichbaren Anla-
gegrundsatzen kostenlos umzutauschen.

Hinsichtlich der mit Immobilieninvestitionen, Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften und der Belastung mit einem Erb-
baurecht verbundenen Risiken verweisen wir auf die Darstel-
lung auf Seite 14 f.
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Immobilien

1. Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir das Sondervermégen
folgende Immobilien im jeweils gesetzlich (§ 67 Abs. (1)
und (2) InvG) zulassigen Rahmen nach ngherer MaBgabe
der Vertragsbedingungen erwerben:

a) Mietwohngrundstticke, Geschaftsgrundstticke und ge-
mischt genutzte Grundstlcke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung;

) unbebaute Grundstticke, die fur eine alsbaldige eigene
Bebauung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt
und geeignet sind;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene rechtlich und
wirtschaftlich hiermit vergleichbare Rechte unter den
Voraussetzungen der Buchstaben a) bis ¢);

e) andere Grundstiicke, andere Erbbaurechte sowie Rechte
in der Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts;

f) NieBbrauchsrechte an Grundsticken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erflllung &ffentlicher Aufgaben
dienen.

2. Das Sondervermdgen muss Uberwiegend aus in Vertrags-
staaten des Abkommens Uber den Europdaischen
Wirtschaftsraum und der Schweiz belegenen Immobilien
im Sinne von Ziffer 1 bzw. Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften mit entsprechenden Vermdégensgegen-
standen bestehen. Die Kapitalanlagegesellschaft darf
Vermogensgegenstande im Sinne von Ziffer 1 in den USA
und Kanada bzw. Immobilien-Gesellschaften mit ent-
sprechenden Vermdgensgegenstanden pro Land bis zu
15 %, insgesamt nur maximal bis zu 20 % des Wertes des
Sondervermdgens erwerben, wenn

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien
gewahrleistet ist,

b) in diesen Staaten die freie Ubertragbarkeit der

Immobilien gewahrleistet und der Kapitalverkehr nicht
beschrankt ist sowie
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) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der
Depotbank gewahrleistet ist.

Um eine angemessene regionale Streuung der Vermogens-
gegenstande im Sinne von Satz 1 zu gewahrleisten, kon-
nen jeweils bis zu maximal 20 % des Wertes des Sonder-
vermogens in einem in Satz 1 genannten Staat investiert
werden.

Die Kapitalanlagegesellschaft wird vor einem etwaigen
Erwerb im Rahmen der ihr obliegenden ordnungsgemaBen
Geschaftsfihrung prufen, ob die vorstehend genannten
Voraussetzungen in vollem Umfang eingehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu den , Besonderen Vertrags-
bedingungen” kénnen bezlglich der Staaten bzw. des
jeweiligen maximalen Investitionsgrades geandert werden.
Diese Anderungen bediirfen der Genehmigung durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs

15 % des Wertes des Sondervermdgens Uberschrei-

ten. Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner
Wert mehr als 10 % des Wertes des Sondervermdgens
betragt, darf 50 % des Wertes des Sondervermdégens
nicht Gberschreiten. Bei der Berechnung des Wertes des
Sondervermdgens sind von der Kapitalanlagegesellschaft
fur Rechnung des Sondervermdgens sowie von den
Immobilien-Gesellschaften aufgenommene Darlehen nicht
abzuziehen, so dass sich die Bemessungsgrundlage fur die
Grenzberechnung um die Darlehen erhoht.

Als Anlageziel werden regelmaBige Ertrage aufgrund zu-
flieBender Mieten und Zinsen sowie ein kontinuierlicher
Wertzuwachs angestrebt.

Bei der Auswahl der Immobilien fiir das Sondervermégen
stehen deren nachhaltige Ertragskraft sowie eine Streuung
nach Lage, GroBe, Nutzung und Mietern im Vordergrund
der Uberlegungen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur das Sondervermé-
gen auch Gegenstdnde erwerben, die zur Bewirtschaftung
von im Sondervermdgen enthaltenen Vermdgensgegen-
standen, insbesondere Immobilien, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getatigten Anlagen in
Immobilien und andere Vermogensgegenstande geben die
jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft.



Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur Rechnung des
Sondervermdgens Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften erwerben und halten, auch wenn sie nicht die fur
eine Anderung des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satz-
ung der Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen-
und Kapitalmehrheit hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in
diesem Sinne ist eine Gesellschaft, die nach ihrem Gesell-
schaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Kapitalanlagegesellschaft
auch selbst fur das Sondervermégen austben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegen-
stande erwerben darf, die nach den Vertragsbeding-
ungen unmittelbar fur das Sondervermégen erworben
werden durfen (vgl. Seite 12 dieses Prospektes) 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 entsprechende Wert der
Immobilie oder der Beteiligung an der anderen Immo-
bilien-Gesellschaft 15 % des Wertes des Sondervermé-
gens nicht Ubersteigt.

. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-

Gesellschaft u. a. voraus, dass durch die Rechtsform der
Immobilien-Gesellschaft eine Gber die geleistete Einlage
hinausgehende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.

. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesell-

schaft, an der die Kapitalanlagegesellschaft fiir Rechnung
des Sondervermdgens beteiligt ist, mussen voll eingezahlt
sein.

. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen

Immobilien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung un-
mittelbar oder mittelbar 100 % des Kapitals und der
Stimmrechte betragen. Eine mittelbare Beteiligung einer
Immobilien-Gesellschaft an einer Immobilien-Gesellschaft,
die Immobilien halt, ist nur zuldssig, wenn diese ihren Sitz
im Ausland hat.

. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-

Gesellschaften, an denen die Kapitalanlagegesellschaft

fir Rechnung des Sondervermdgens beteiligt ist, darf

49 % des Wertes des Sondervermoégens nicht Uberstei-
gen. Der Wert von Vermogensgegenstanden, die zum
Vermogen einer Immobilien-Gesellschaft gehoren, an der
die Kapitalanlagegesellschaft fiir Rechnung des Sonder-
vermogens zu 100 % des Kapitals und der Stimmrechte
beteiligt ist, wird auf diese Grenze von 49 % nicht ange-
rechnet. Der Wert der Immobilien, die zum Vermdgen
von Immobilien-Gesellschaften gehéren, an denen die
Kapitalanlagegesellschaft fir Rechnung des Immobilien-
Sondervermégens nicht die fiir eine Anderung der Satzung
bzw. des Gesellschaftsvertrages erforderliche Stimmen-
und Kapitalmehrheit hat, darf 30 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Uberschreiten.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens sind

aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich
die Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnungen um
die Darlehen erhoht.

. Die Kapitalanlagegesellschaft darf einer Immobilien-Gesell-

schaft, an der sie fir Rechnung eines Sondervermdgens
unmittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses Sonder-
vermdgens Darlehen gewahren, wenn die Konditionen
marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhan-

den sind. Ferner muss fur den Fall der VerauBerung der
Beteiligung die Rickzahlung des Darlehens innerhalb

von sechs Monaten nach der VerduBerung vereinbart
werden. Die Kapitalanlagegesellschaft darf Immobilien-
Gesellschaften insgesamt hochstens 25 % des Wertes

des Sondervermdgens, fir dessen Rechnung sie die
Beteiligungen hélt, darlehensweise Uberlassen, wobei
sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-
Gesellschaft von der Kapitalanlagegesellschaft gewahrten
Darlehen insgesamt hochstens 50 % des Wertes der von
ihr gehaltenen Immobilien betragen. Diese Voraussetz-
ungen gelten auch dann, wenn ein Dritter im Auftrag der
Kapitalanlagegesellschaft der Immobilien-Gesellschaft ein
Darlehen im eigenen Namen fur Rechnung des Sonder-
vermogens gewahrt.

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

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Ge-
samtwert der mit einem Erbbaurecht belasteten Immobilien,
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die fur Rechnung des Sondervermégens gehalten werden,
10 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.
Die Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.
Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorherseh-
bare Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung des
Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche
Nachteile fir das Sondervermogen vermieden werden, oder
wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung und /
oder Nutzung des Grundsttickes erméglicht wird.

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

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den
Anteilwert durch Verdnderungen bei den Ertrédgen, den Auf-
wendungen und dem Verkehrswert der Immobilien auswir-
ken konnen. Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien,
die von Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die
nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine ab-
schlieBende Aufzahlung dar.

— Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende
Risiken, wie Leerstande, Mietrlickstande und Mietausfélle,
die sich u. a. aus der Veranderung der Standortqualitat
oder der Mieterbonitat ergeben kénnen. Der Gebaude-
zustand kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich
machen, die nicht immer vorhersehbar sind. Zur Begren-
zung dieser Risiken strebt die Kapitalanlagegesellschaft eine
hohe Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien und eine
viele Branchen umfassende Mieterstruktur an. Durch lau-
fende Instandhaltung und Modernisierung oder Umstruk-
turierung der Immobilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit
erhalten bzw. verbessert werden.

Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementar-
schaden (Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind
durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirt-
schaftlich vertretbar und sachlich geboten ist.

— Immobilien, speziell in Ballungsrdumen, kénnen maoglicher-
weise einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne
selbst von einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Im-
mobilie wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immo-
bilienmarkt der betroffenen Gegend nachhaltig beeintrach-
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tigt wird und die Mietersuche erschwert bzw. unmaoglich
ist. Auch Terrorismusrisiken werden durch Versicherungen
abgesichert, soweit entsprechende Versicherungskapazi-
taten vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar und
sachlich geboten ist.

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

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

— Immobilien kédnnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese
Risiken sind, auch durch sorgfaltige technische Prifung des
Objekts und gegebenenfalls Einholung von Sachverstandi-
gengutachten bereits vor dem Erwerb, nicht vollstandig
auszuschlieBen.

— Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die
sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z.B. ab-
weichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche
Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen und
Veranderungen der Wechselkurse), zu beriicksichtigen.
Auch sind bei auslandischen Immobilien das erhéhte Ver-
waltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse,
einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden Ertragen
oder VerduBerungserlésen, in Betracht zu ziehen.

— Bei VerauBerung einer Immobilie kénnen selbst bei Anwen-
dung groBter kaufmannischer Sorgfalt Gewahrleistungsan-
spriche des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fur
die das Sondervermdgen haftet.

— Bei Investitionen in Immobilien in fremder Wahrung un-
terliegen das Investment und dessen Ertrage grundsatz-
lich Wahrungsrisiken. In Abhangigkeit von der jeweiligen



Einschatzung des Risikos durch die Kapitalanlagegesell-
schaft werden Wahrungskurssicherungsgeschafte fiir das
Investment geschlossen, d.h. je nach Einschatzung des
Risikos durch die Kapitalanlagegesellschaft werden die
Werte in Fremdwahrung ganz, teilweise oder gar nicht
gesichert. Der Wert der gesamten einem Wahrungsrisiko
unterliegenden Vermogensgegenstande darf jedoch 30 %
des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform
oder einer Minderheitsbeteiligung ergeben, Risiken im
Zusammenhang mit dem moglichen Ausfall von Gesell-
schaftern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen
und gesellschaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu be-
rlcksichtigen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-
Gesellschaften ihren Sitz im Ausland haben. Darlber
hinaus ist zu berlcksichtigen, dass im Falle des Erwerbs
von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften diese

mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein
konnen. SchlieBlich kann es fir den Fall der beabsichtigten
VerauBerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden
Sekundarmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen im Ausland werden in aller Regel
fremdfinanziert. Dies erfolgt zur Wahrungsabsicherung
(Kreditgewahrung in der Fremdwahrung des Belegen-
heitsstaates) und / oder zur Erzielung eines Leverage-
Effektes (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem
Fremdkapital zu einem Zinssatz unterhalb der Objektren-
dite aufgenommen wird). Da das Sondervermégen im
Ausland steuerpflichtig ist, kdnnen die Darlehenszinsen
dort im Regelfall steuerlich geltend gemacht werden. Bei
in Anspruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich
Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das einge-
setzte Eigenkapital des Sondervermdgens aus, bei einer
50 %-igen Kreditfinanzierung etwa verdoppelt sich die Wir-
kung eines Mehr- oder Minderwertes der Immobilie auf
das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer voll-
standigen Eigenkapitalfinanzierung, wie sie bei Inlands-
akquisitionen vorherrschend ist. Wertdnderungen haben
somit bei Nutzung von Fremdfinanzierungen - im Ausland
haufig der Fall - eine groBere Bedeutung als bei eigenfi-
nanzierten Objekten, die im Inland der Regelfall sind. Der
Anleger profitiert damit starker an Mehrwerten und wird
starker von Minderwerten belastet als bei einer vollstan-
digen Eigenfinanzierung.

— Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien
verringert auBerdem die Mdglichkeiten, im Falle von
kurzfristigen Liquiditatsengpassen, z.B. infolge mas-
siver Anteilrlickgaben, die notwendigen Mittel durch
Objektverkaufe oder kurzfristige Kreditaufnahmen
zu beschaffen. Das Risiko, dass die Rliicknahme der
Anteile ausgesetzt werden muss (siehe Seite 34 dieses
Verkaufsprospekts), steigt somit.

— Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht
besteht das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen
Verpflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den
Erbbauzins nicht zahlt. In diesem und in anderen Féllen
kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts
kommen. Die Kapitalanlagegesellschaft muss dann eine
andere wirtschaftliche Nutzung der Immobilie anstreben,
was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemaR
auch fur den Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kén-
nen die Belastungen der Immobilie mit einem Erbbaurecht
die Fungibilitat einschranken, d.h. die Immobilie lasst sich
maoglicherweise nicht so leicht verduBern wie ohne eine
derartige Belastung.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen zu-
lassig und vorgesehen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf héchstens 49 % des
Wertes des Sondervermdgens (Hochstliquiditat) halten in

— Bankguthaben;
— Geldmarktinstrumenten;

— Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des
Protokolls Uber die Satzung des Europdischen Systems der
Zentralbanken und der Europdischen Zentralbank genann-
ten Kreditgeschafte von der Europdischen Zentralbank oder
der Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren
Zulassung nach den Emissionsbedingungen beantragt wird,
sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer
Ausgabe erfolgt;

— Investmentanteilen nach MaBgabe des § 50 InvG oder
Anteilen an Spezial-Sondervermégen nach MaB3gabe des
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§ 50 Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach ihren Vertragsbe-
dingungen ausschlieBlich in die unter Spiegelstrich 1 bis
3 genannten Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und
Wertpapiere investieren dirfen;

— Wertpapieren, die an einem organisierten Markt im Sinne

des § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel

zugelassen sind, oder festverzinslichen Wertpapieren,
soweit diese einen Betrag von 5% des Wertes des
Sondervermdgens nicht Gberschreiten, und zusatzlich;

— Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile auslandischer juristischer Personen, die an einem
derin § 47 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvG genannten Markte
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit der
Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5% des
Wertes des Sondervermdgens nicht Gberschreitet und die
in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfullt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende

gebundene Mittel abzuziehen:

— die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden
Bewirtschaftung benotigten Mittel

— die fur die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

— die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundsttickskaufvertragen, aus Darlehens-
vertragen, die fur die bevorstehenden Anlagen in bestim-
mten Immobilien und fir bestimmte BaumaBnahmen er-
forderlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen
Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden 2
Jahren fallig werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der Kapitalanlagege-
sellschaft entsprechend den gesetzlichen Vorschriften

(88§ 66, 49 InvG) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem
Staat der Européischen Union oder des Abkommens Gber
den Européischen Wirtschaftsraum getatigt werden. Bei
einem Kreditinstitut in einem anderen Staat durfen nur dann
Guthaben gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestim-
mungen in diesem Staat nach Auffassung der Bundesanstalt
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fur Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen in der EU gleich-
wertig sind.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf nur bis zu 20 % des
Wertes des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je einem
Kreditinstitut anlegen.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherwei-

se auf dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzins-
liche Wertpapiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fur

das Sondervermdgen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von
hochstens 397 Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer

als 12 Monate ist, muss ihre Verzinsung regelmaBig, min-
destens einmal in 397 Tagen, marktgerecht angepasst
weden. Geldmarktinstrumente sind auBBerdem verzinsliche
Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen
Papiere entspricht.

Fur das Sondervermogen durfen Geldmarktinstrumente nur
erworben werden,

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Euro-
pdischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Gber den Europaischen Wirtschaftsraum zum
Handel zugelassen oder dort an einem anderen organisier-
ten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie an einer der von der Bundesanstalt flr Finanz-
dienstleistungsaufsicht zugelassenen Bérsen zum Handel
zugelassenen oder an einem der von der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht zugelassenen organisierten
Markte zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

3. wenn sie von den Europaischen Gemeinschaften, dem
Bund, einem Sondervermégen des Bundes, einem Land,
einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zentral-
staatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskorperschaft
oder von einer Zentralbank eines Mitgliedstaats der Euro-
paischen Union oder eines Vertragsstaats des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum, der Europaischen
Zentralbank oder der Europdischen Investitionsbank, einem
Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem
Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer internatio-
nalen offentlichrechtlichen Einrichtung, der mindestens ein



Mitgliedstaat der Europdischen Union angehdrt, begeben
oder garantiert werden,

4. wenn sie von einem Unternehmen begeben werden, des-
sen Wertpapiere auf den unter Nummern 1 und 2 bezeich-
neten Markten gehandelt werden,

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Euro-
paischen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer
Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Auf-
sichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bundesan-
stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen des
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und
diese einhalt, begeben oder garantiert werden,

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

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von
mindestens 10 Millionen Euro betrdgt und das seinen
Jahresabschluss nach den Vorschriften der Vierten
Richtlinie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 Uber
den Jahresabschluss von Gesellschaften bestimmter
Rechtsformen, zuletzt gedndert durch die 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 Gesellschaften umfassenden
Unternehmensgruppe fur die Finanzierung dieser
Gruppe zustandig ist, oder

€) um einem Rechtstrager, der die wertpapierméaBige Un-
terlegung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer
von der Bank eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll;
fur die wertpapiermaBige Unterlegung und die von der
Bank eingerdumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie
2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente durfen nur er-
worben werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels
4 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fur Geld-
marktinstrumente im Sinne der vorstehenden Nrn. 1 und 2
gilt zusatzlich Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Far Geldmarktinstrumente im Sinne der vorstehenden Nrn. 3
bis 6 mussen ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz
bestehen, z.B. in Form eines Investment-Grade-Ratings,

und zusatzlich die Kriterien des Artikels 5 der Richtlinie
2007/16/EG erfullt sein. Als , Investment Grade” bezeichnet
man eine Benotung mit ,BBB” bzw. ,Baa” oder besser im
Rahmen der Kreditwirdigkeits-Prifung durch eine Rating-
Agentur. FUr den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die
von einer regionalen oder lokalen Gebietskdrperschaft eines
Mitgliedstaates der Europdischen Union oder von einer in-
ternationalen &ffentlichrechtlichen Einrichtung im Sinne der
vorstehenden Nr. 3 begeben werden, aber weder von diesem
Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem
Gliedstaat dieses Bundesstaates garantiert werden, und fiir
den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach vorstehenden
Nrn. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/
EG; fur den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente
nach vorstehender Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten, die
von der Europadischen Zentralbank oder der Zentralbank
eines Mitgliedstaates der Europdischen Union begeben oder
garantiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4 der Richtlinie
2007/16/EG. Fur den Erwerb von Geldmarktinstrumenten
nach vorstehender Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und,
wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von
einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt denjenigen des Europdischen
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und die-
se einhalt, begeben oder garantiert werden, Artikel 6 der
Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 % des Wertes des Sondervermogens darf die
Kapitalanlagegesellschaft auch in Geldmarktinstrumente
von Ausstellern investieren, die die vorstehend genannten
Voraussetzungen nicht erfdllen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers
dirfen nur bis zu 5% des Wertes des Sondervermdgens
erworben werden. Im Einzelfall dtrfen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension genom-
menen Wertpapiere desselben Ausstellers bis zu 10 % des
Wertes des Sondervermdgens erworben werden. Dabei darf
der Gesamtwert des Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
diese Aussteller 40 % des Wertes des Sondervermdgens
nicht Ubersteigen. Die Gesellschaft darf hochstens 20 % des
Wertes des Sondervermogens in eine Kombination aus fol-
genden Vermogensgegenstanden anlegen:
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—von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente,

—von Einlagen bei dieser Einrichtung,

—von Anrechnungsbetragen fir das Kontrahentenrisiko der
mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschéfte in Deri-
vaten, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassen oder
in einem anderen organisierten Markt einbezogen sind.

Bei 6ffentlichen Ausstellern im Sinne des § 60 Abs. 2 InvG
(Bund, Lander, Europdische Gemeinschaften, Mitgliedstaaten
der Europdischen Union oder deren Gebietskorperschaften,
andere Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Euro-
pdischen Wirtschaftsraum, Drittstaaten oder internationale
Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat der
Europaischen Union angehdrt) darf eine Kombination der in
Satz 1 genannten Vermdgensgegenstande 35 % des Wertes
des Sondervermogens nicht Ubersteigen. Die jeweiligen
Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in
jedem Fall unberthrt.

Die Anrechnungsbetrage von Wertpapieren und Geldmarkt-
instrumenten eines Emittenten auf die vorstehend genannten
Grenzen kénnen durch den Einsatz von marktgegenlaufigen
Derivaten, welche Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
desselben Emittenten zum Basiswert haben, reduziert wer-
den. Das bedeutet, dass fir Rechnung des Sondervermégens
auch Uber die vorgenannten Grenzen hinaus Wertpapiere
oder Geldmarktinstrumente eines Ausstellers erworben wer-
den durfen, wenn das dadurch gesteigerte Ausstellerrisiko
durch Absicherungsgeschéafte wieder gesenkt wird.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Schuldverschreibungen,
Schuldscheindarlehen und Geldmarktinstrumente folgender
Aussteller jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sonder-
vermogens anlegen: Bund, Lander, Europaische Gemein-
schaften, Mitgliedstaaten der Europaischen Union oder
deren Gebietskorperschaften, andere Vertragsstaaten des
Abkommens Uber den Européaischen Wirtschaftsraum,
Drittstaaten oder internationale Organisationen, denen min-
destens ein Mitgliedstaat der Europdischen Union angehdrt.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen so-
wie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit
Sitz in einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder
in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber
den Europdischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden
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sind, darf die Kapitalanlagegesellschaft jeweils bis zu 25 %
des Wertes des Sondervermdgens anlegen, wenn die
Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften zum
Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer be-
sonderen o6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der
Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel
nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermogenswerten
angelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der
Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem
Ausfall des Ausstellers vorrangig fur die fallig werdenden
Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann unter Beachtung der
49 %-Grenze in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente fol-
gender Aussteller

— Bundesrepublik Deutschland
— die Bundeslander:

— Baden-Wiirttemberg

— Bayern

— Berlin

— Brandenburg

— Bremen

— Hamburg

— Hessen

— Mecklenburg-Vorpommern

— Niedersachsen

— Nordrhein-Westfalen

— Rheinland-Pfalz

— Saarland

— Sachsen

— Sachsen-Anhalt

— Schleswig-Holstein

— Thdringen

mehr als 35 % des Wertes des Sondervermdgens anlegen. In
diesen Fallen mussen die fir Rechnung des Sondervermégens
gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus
mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei
nicht mehr als 30 % des Sondervermdgens in einer Emission
gehalten werden durfen.



Mindestliquiditat

Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen, dass von
den Liquiditatsanlagen ein Betrag, der mindestens 5 % des
Wertes des Sondervermégens entspricht, taglich verfugbar ist
(Mindestliquiditat).

Risiken bei Liquiditatsanlagen

Sofern das Sondervermégen im Rahmen seiner Liquiditats-
anlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Invest-
mentanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen neben
den Chancen auf Wertsteigerungen auch Risiken enthalten.
Die Kurse der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente kon-
nen gegenlber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise
aufgrund der Entwicklung der Geld- und Kapitalmarkte oder
besonderer Entwicklungen der Aussteller. Dies gilt sinngemal
auch fur die Anteilwertentwicklung der Investmentanteile.

Festverzinsliche Wertpapiere werden in ihrer Kursentwicklung
von den Entwicklungen des Kapitalmarktes beeinflusst, d. h.
bei steigenden Kapitalmarktzinsen werden festverzinsliche
Wertpapiere Kursverluste erleiden. Diese Kursanderungen
sind auch abhéngig von den Laufzeiten festverzinslicher
Wertpapiere. In der Regel haben festverzinsliche Wertpapiere
mit kirzeren Laufzeiten geringere Kursrisiken als festverzins-
liche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten; daflr sind in der
Regel geringere Renditen zu erwarten. Bei Liquiditatsanlagen
in auslandischer Wahrung sind zusatzliche Wechselkursrisiken
und Transferrisiken zu beachten.

Fur Sondervermogen, die ihrerseits in Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente investieren, gelten die vorstehend auf-
gefUhrten Risiken entsprechend.

Aktien enthalten neben den Chancen auf Kurssteigerung
auch Risiken; sie unterliegen dem nicht vorhersehbaren
Einfluss der Entwicklung der Kapitalméarkte und der be-
sonderen Entwicklung der jeweiligen Aussteller. Auch bei
sorgfaltiger Auswahl der Aktien kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass Verluste durch Kursschwankungen oder
Vermogensverfall von Ausstellern eintreten.

Entsprechendes gilt auch fir Anteile an REIT-Aktiengesell-
schaften.

Kreditaufnahme und Belastung von
Vermogensgegenstanden

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger Kredite bis zur Hohe von 50 % der
Verkehrswerte der im Sondervermégen befindlichen Immo-
bilien aufnehmen, soweit die Kreditaufnahme mit einer
ordnungsgemaBen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist. Dartber
hinaus darf die Gesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung
der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe von 10 % des
Wertes des Sondervermogens aufnehmen. Hierbei sind
Betrage, die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen
eines Pensionsgeschaftes erhalten hat, anzurechnen. Eine
Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen
marktublich sind und die Depotbank der Kreditaufnahme
zustimmt.

Soweit die Kosten fur die Kreditaufnahme Uber der Rendite
von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis beein-
trachtigt. Dennoch kdnnen besondere Umstande fur eine
Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer langfri-
stigen Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur kurz-
fristigen Liquiditatsengpassen oder steuerliche Erwagungen
oder die Begrenzung von Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf zum Sondervermdgen
gehorende Immobilien belasten bzw. Forderungen aus
Rechtsverhaltnissen, die sich auf Immobilien beziehen, abtre-
ten sowie belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemaBen
Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und wenn die Depotbank
diesen MaBnahmen zustimmt, weil sie die dafur vorgese-
henen Bedingungen als marktUblich erachtet. Sie darf auch
mit dem Erwerb von Immobilien im Zusammenhang stehende
Belastungen tbernehmen.

Insgesamt durfen die Belastungen 50 % des Verkehrs-
wertes aller im Sondervermégen befindlichen Immobilien
nicht Uberschreiten. Belastungen im Zusammenhang mit der
Aussetzung der Anteilriicknahme gemaB § 12 Abs. 5 der
Allgemeinen Vertragsbedingungen und Erbbauzinsen bleiben
unbertcksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken
Die Kapitalanlagegesellschaft ist nach den Vertragsbeding-
ungen berechtigt, Derivate einzusetzen. Sie ist ferner be-

rechtigt, hinsichtlich der Ermittlung des Marktrisikopotenzials
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far den Einsatz der Derivate entweder den einfachen oder
den qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung
anzuwenden. Sie ist ferner berechtigt, vom einfachen auf
den qualifizierten Ansatz oder umgekehrt zu wechseln,
wobei sie einen solchen Wechsel der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht anzuzeigen und in dem auf den
Wechsel folgenden Jahres- oder Halbjahresbericht bekannt zu
machen hat.

Einfacher Ansatz

Die Kapitalanlagegesellschaft wendet derzeit den einfachen
Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung zur Ermittlung der
Marktrisikoobergrenze fur den Einsatz von Derivaten beim
Sondervermdgen an. Fir den Einsatz von Derivaten gilt daher
Folgendes:

Die Kapitalanlagegesellschaft darf nur in Derivate investieren,
die von Vermogensgegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2
Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen Vertragsbedingungen”
und Immobilien, die gemaB § 2 Abs. 1 der ,Besonderen
Vertragsbedingungen” erworben werden durfen, abgeleitet
sind. Hierbei beschrankt sie sich entsprechend § 6 Abs. 2 der
DerivateV darauf, ausschlieBlich die folgenden Grundformen
von Derivaten oder Kombinationen aus diesen Derivaten
oder Kombinationen aus Vermégensgegenstanden, die fir
das Sondervermdgen erworben werden durfen, mit diesen
Derivaten im Sondervermdgen einzusetzen:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande gemaf
§ 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen
Vertragsbedingungen” sowie auf Immobilien gemaB § 2
Abs. 1 der ,,Besonderen Vertragsbedingungen”, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegen-
stande gemaB § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der , Allge-
meinen Vertragsbedingungen” sowie auf Immobilien
gemalB § 2 Abs. 1 der ,Besonderen Vertragsbeding-
ungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen und
auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die fol-
genden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Ausiibung ist entweder wahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit méglich und
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bb) der Optionswert hdangt zum Austibungszeitpunkt linear
von der positiven oder negativen Differenz zwischen
Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab und wird
null, wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat;

) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps,;

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

e) Credit Default Swaps auf Vermégensgegenstande ge-
maB § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen
Vertragsbedingungen” sowie auf Immobilien gemaB § 2
Abs. 1 der ,,Besonderen Vertragsbedingungen”, sofern
sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absicherung
des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermdgens-
gegenstanden des Sondervermégens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf In-
vestmentanteile gemal § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der , All-
gemeinen Vertragsbedingungen” dirfen nicht abgeschlossen
werden.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials fur den Einsatz
der Derivate wendet die Kapitalanlagegesellschaft den ein-
fachen Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an. Der
anzurechnende Wert fur

— Finanzterminkontrakte bemisst sich nach dem Kontrakt-
wert, multipliziert mit dem bérsentéglich ermittelten
Terminpreis,

— Optionen oder Optionsscheine, deren Basiswert ein
Wertpapier, ein Geldmarktinstrument oder ein Derivat
ist, bemisst sich nach dem Wert der Basiswerte, die
Gegenstand des Optionsrechtes sind (Underlying),

— Optionen oder Optionsscheine, deren Basiswert Zinsen,
Wechselkurse oder Wahrungen sind bemessen sich nach
dem Wert des Underlyings, multipliziert mit dem in den
Optionsbedingungen festgelegten Multiplikator.

Dariber hinaus sind die ermittelten Werte mit dem zugeho-
rigen Delta zu multiplizieren. Dieses Delta ist das Verhaltnis
der Veranderung des Wertes des Derivates zu einer nur als
geringfligig angenommenen Veranderung des Wertes des
Underlyings.



Qualifizierter Ansatz

Soweit die Kapitalanlagegesellschaft zuktnftig von ihrem
Recht Gebrauch machen sollte, vom derzeit angewandten
einfachen Ansatz zum qualifizierten Ansatz zu wechseln, gilt
far den Einsatz von Derivaten Folgendes:

Die Kapitalanlagegesellschaft darf — vorbehaltlich eines
geeigneten Risikomanagementsystems — zu Absicher-
ungszwecken in jegliche Derivate investieren, die von Ver-
mogensgegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b)
bis f) der , Allgemeinen Vertragsbedingungen” und Immo-
bilien, die gemaB § 2 Abs. 1 der , Besonderen Vertrags-
bedingungen” erworben werden dirfen, oder von Zins-
satzen, Wechselkursen oder Wahrungen abgeleitet sind.
Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte
und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Unter keinen
Umstanden darf die Gesellschaft bei den vorgenannten
Geschéaften von den in den , Allgemeinen und Besonderen
Vertragsbedingungen” und in diesem Prospekt genannten
Anlagezielen abweichen.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials fur den Ein-
satz der Derivate wendet die Kapitalanlagegesellschaft den
qualifizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung an.
Die mit dem Einsatz von Derivaten verbundenen Risiken
werden durch ein Risikomanagement-Verfahren gesteuert,
das es erlaubt, das mit der Anlageposition verbundene
Risiko sowie den jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des
Anlageportfolios jederzeit zu Gberwachen.

Unabhangig vom gewahlten Ansatz gilt:

Geschafte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken der Absi-
cherung von im Sondervermégen gehaltenen Vermogens-
gegenstanden, Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken sowie
zur Absicherung von Mietforderungen getatigt werden.
Das Investmentgesetz und die Derivate-Verordnung sehen
die Méglichkeit vor, das Marktrisikopotenzial eines Sonder-
vermdgens durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln.
Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich
aus der ungunstigen Entwicklung von Marktpreisen fiir das
Sondervermdgen ergibt. Da das Sondervermdgen Derivate
nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine
entsprechende Hebelung hier grundsatzlich nicht in Frage.
Ferner darf der nach MaBgabe des § 16 Derivate-Verordnung
zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des Sondervermégens

fur das Zins- und Aktienkursrisiko zu keinem Zeitpunkt das
Zweifache des Wertes des Sondervermogens Ubersteigen.

Optionsgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechnung des Sonder-
vermdgens im Rahmen der Anlagegrundsatze zu Absicher-
ungszwecken am Optionshandel teilnehmen. Das heiBt, sie
darf von einem Dritten gegen Entgelt (Optionspramie) das
Recht erwerben, wahrend einer bestimmten Zeit oder am
Ende eines bestimmten Zeitraums zu einem von vornhe-

rein vereinbarten Preis (Basispreis) z.B. die Abnahme von
Wertpapieren oder die Zahlung eines Differenzbetrages zu
verlangen. Die Kapitalanlagegesellschaft darf auch entspre-
chende Rechte gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Insbesondere darf die Kapitalanlagegesellschaft, sofern

sie zukUnftig von ihrem Recht Gebrauch machen sollte,

vom derzeit angewandten einfachen Ansatz zum qualifi-
zierten Ansatz zu wechseln, derartige Geschafte auf der
Basis von Investmentanteilen tatigen, die sie direkt fur das
Sondervermogen erwerben dirfte. Das heiBt, sie darf das
Recht erwerben, zu einem bestimmten von vorneherein
vereinbarten Preis Anteile an anderen Sondervermégen zu
erwerben oder zu verduBern. 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 einer
Pramie vom Verkaufer die Abnahme bestimmter Vermogens-
gegenstande zum Basispreis oder die Zahlung eines ent-
sprechenden Differenzbetrages zu verlangen. Durch den
Kauf solcher Verkaufsoptionen kénnen z.B. im Fonds
befindliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist gegen
Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere unter
den Basispreis, so kbnnen die Verkaufsoptionen ausgelbt
und damit Uber dem Marktpreis liegende VerduBerungserlose
erzielt werden. Anstatt die Option auszutiben, kann die Ka-
pitalanlagegesellschaft das Optionsrecht auch mit Gewinn
verauBern.

Dem steht das Risiko gegeniber, dass die gezahlten
Optionspramien verloren gehen, wenn eine Ausibung der
Verkaufsoptionen zum vorher festgelegten Basispreis wirt-
schaftlich nicht sinnvoll erscheint, da die Kurse entgegen den

21



Verkaufsprospekt

Erwartungen nicht gefallen sind. Derartige Kursanderungen
der dem Optionsrecht zugrunde liegenden Wertpapiere
kénnen den Wert des Optionsrechtes Uberproportional bis
hin zur Wertlosigkeit mindern. Angesichts der begrenzten
Laufzeit kann nicht darauf vertraut werden, dass sich der
Preis der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird.

Bei den Gewinnerwartungen missen die mit dem Erwerb
sowie der Austbung oder dem Verkauf der Option bzw.
dem Abschluss eines Gegengeschaftes (Glattstellung) ver-
bundenen Kosten bertcksichtigt werden. Erfdllen sich die
Erwartungen nicht, so dass die Kapitalanlagegesellschaft auf
Auslbung verzichtet, verfallt das Optionsrecht mit Ablauf
seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Der Einsatz von Terminkontrakten ist nur zur Absicherung
zulassig. Terminkontrakte sind fur beide Vertragspartner
unbedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu einem be-
stimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb
eines bestimmten Zeitraumes eine bestimmte Menge eines
bestimmten Basiswertes (z.B. Wahrungen, Anleihen, Aktien)
zu einem im Voraus vereinbarten Preis (Austibungspreis)

zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der Regel
durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz zwischen
dem Austbungspreis und dem Marktpreis im Zeitpunkt der
Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann z.B. Wertpapierbestande
des Sondervermdgens durch Verkdufe von Terminkontrakten
auf diese Wertpapiere fir die Laufzeit der Kontrakte absi-
chern.

Insbesondere darf die Kapitalanlagegesellschaft, sofern sie
zuklnftig von ihrem Recht Gebrauch machen sollte, vom
derzeit angewandten einfachen Ansatz zum qualifizierten
Ansatz zu wechseln, fir Rechnung des Sondervermdégens
Terminkontrakte Uber Investmentanteile abschlieBen, die

sie direkt fur das Sondervermégen erwerben durfte. Das
heiBt, sie kann sich verpflichten, zu einem bestimmten Zeit-
punkt oder binnen eines gewissen Zeitraums eine bestimmte
Menge von Anteilen an einem anderen Sondervermégen fiir
einen bestimmten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Sofern die Kapitalanlagegesellschaft Geschafte dieser Art

abschlieBt, muss das Sondervermogen, wenn sich die
Erwartungen der Kapitalanlagegesellschaft nicht erftllen, die
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Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten
Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstellung bzw.
Falligkeit des Geschaftes tragen. Hierin liegt der Verlust fiir
das Sondervermogen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht
bestimmbar und kann Uber etwaige geleistete Sicherheiten
hinausgehen. Daneben ist zu bericksichtigen, dass der
Verkauf von Terminkontrakten und gegebenenfalls der
Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten
verbunden sind.

Swaps

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechnung des
Sondervermdgens im Rahmen der Anlagegrundsatze zu
Absicherungszwecken

—Zins-

— Wahrungs-

— Credit Default-Swapgeschafte

abschlieBen.

Swapgeschafte sind Tauschvertrage, bei denen die dem
Geschaft zugrunde liegenden Zahlungsstréome oder Risiken
zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden.
Swapvertrage lassen sich in drei Arten unterteilen:

a) den Zinsswap ohne Kapitaleinsatz mit einem Tausch von
Zinsen unterschiedlicher Zinsbasis (in der Regel ,fest” ge-
gen ,variabel”), die auf den selben zugrunde liegenden
Kapitalbetrag bezogen sind;

b) den Wahrungsswap, bei dem das Kapital samt Zins-
ausstattung in Fremdwahrung fir einen bestimmten
Zeitraum getauscht wird; im Gegensatz zu den klassischen
Devisen-Swapgeschaften ergeben sich beim Rucktausch
keine vom Anfangstausch abweichenden Terminkurse, da
die Zinsen mit Ubertragen werden;

¢) den Zins- und Wéahrungsswap als Kombination der beiden
erstgenannten Geschafte, bei dem zum Anfangs- und
Endtausch ebenfalls ein Kapitaltransfer stattfindet. Zum
Zinszahlungstermin werden die Zinszahlungen eben-
falls getauscht, so dass sich bei der Ruckibertragung
des Kapitals, dem Endtausch, wiederum keine Devisen-
kursveranderungen ergeben. Der Unterschied zum
Wahrungsswap besteht darin, dass zusatzlich auch die
Zinsbasis getauscht wird.



Verlaufen die Kurs- oder Wertveranderungen der dem
Swap zugrunde liegenden Basiswerte entgegen den
Erwartungen der Kapitalanlagegesellschaft, so konnen dem
Sondervermdgen Verluste aus dem Geschéaft entstehen.

Swaptions

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

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen,
ein potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu Ubertra-
gen. Im Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos
zahlt der Verkaufer des Risikos eine Pramie an seinen
Vertragspartner. Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu
Swaps entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Kapitalanlagegesellschaft kann Derivate auch erwerben,
wenn diese in Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kénnen die
Geschéfte, die Derivate zum Gegenstand haben, auch nur
teilweise in Wertpapieren enthalten sein. Die vorstehenden
Aussagen zu Chancen und Risiken gelten auch fur solche
verbrieften Derivate entsprechend, jedoch mit der MaB3gabe,
dass das Verlustrisiko bei verbrieften Derivaten auf den Wert
des Wertpapiers beschrankt ist.

Notierte und nicht notierte Derivate

Die Kapitalanlagegesellschaft 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 Bérse zugelassene
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene
Derivate zum Gegenstand haben (OTC-Geschéfte), durfen
nur mit geeigneten Kreditinstituten und Finanzdienstleistungs-

instituten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage
getatigt werden. Die besonderen Risiken dieser individuellen
Geschafte liegen im Fehlen eines organisierten Marktes

und damit der VerduBerungsmoglichkeit an Dritte. Eine
Glattstellung eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund
der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheb-
lichen Kosten verbunden sein.

Bei auBerbdrslich gehandelten Derivaten wird das Kontra-
hentenrisiko bezlglich eines Vertragspartners auf 5% des
Wertes des Sondervermdgens beschrankt. Ist der Vertrags-
partner ein Kreditinstitut mit Sitz in der Europaischen Union,
dem Europdischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat
mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontra-
hentenrisiko bis zu 10 % des Wertes des Sondervermégens
betragen. AuBerbdrslich gehandelte Derivatgeschafte, die
mit einer zentralen Clearingstelle einer Bérse oder eines an-
deren organisierten Marktes als Vertragspartner abgeschlos-
sen werden, werden auf die Kontrahentengrenzen nicht an-
gerechnet, wenn die Derivate einer taglichen Bewertung zu
Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich unterliegen.

Das Risiko der Bonitdt des Kontrahenten wird durch die
Beschrankung von Geschaften mit einem einzelnen Vertrags-
partner und durch eine sorgféltige Auswahl der Vertragspart-
ner deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert.

Immobilien als Basiswert fiir Derivatgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur das Sondervermégen
auch Derivatgeschafte tatigen, die auf einer fur das Son-
dervermdégen erwerbbaren Immobilie oder auf der Ent-
wicklung der Ertrage aus einer solchen Immobilie basieren.
Durch solche Geschafte ist es der Kapitalanlagegesellschaft
insbesondere maglich, Miet- und andere Ertrage aus flr das
Sondervermdgen gehaltenen Immobilien gegen Ausfall- und
Wahrungskursrisiken abzusichern.

Wahrungsrisiken und Derivatgeschafte zu deren
Absicherung

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschaften in
Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken.
Auch ist zu bericksichtigen, dass Anlagen in Fremdwahrung
einem so genannten Transferrisiko unterliegen. Die Kapital-
anlagegesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von
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in Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden
und Mietforderungen fur Rechnung des Sondervermégens
Derivatgeschafte auf der Basis von Wahrungen oder
Wechselkursen tatigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschafte, die in der Regel
nur Teile des Fondsvermogens absichern, dienen dazu,
Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie kénnen aber

nicht ausschlieBen, dass Wéahrungskursanderungen trotz
maoglicher Kurssicherungsgeschafte die Entwicklung des
Sondervermdgens negativ beeinflussen. Die bei Wahrungs-
kurssicherungsgeschaften entstehenden Kosten und evtl.
Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermdgens.

Die Kapitalanlagegesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken,
die 30 % des Wertes des Sondervermdgens Ubersteigen, von
diesen Mdglichkeiten Gebrauch machen. Dartber hinaus
wird die Kapitalanlagegesellschaft diese Méglichkeiten nut-
zen, wenn und soweit sie dies im Interesse der Anleger fur
geboten halt.

Zusammenfassung der Verlustrisiken bei
Derivatgeschaften

Da den Gewinnchancen aus Geschaften mit Derivaten hohe
Verlustrisiken gegenlberstehen, missen die Anleger zur
Kenntnis nehmen, dass

— die z.B. aus Termingeschaften erworbenen befristeten
Rechte verfallen oder eine Wertminderung erleiden
kdénnen;

— das Verlustrisiko nicht bestimmbar sein und auch Uber et-
waige geleistete Sicherheiten hinausgehen kann;

— Geschafte, mit denen die Risiken aus eingegangenen
Derivatgeschaften ausgeschlossen oder eingeschrankt wer-
den sollen, moglicherweise nicht oder nur zu einem verlust-
bringenden Marktpreis getatigt werden kénnen;

— sich das Verlustrisiko erhéht, wenn zur Erfullung
von Verpflichtungen aus Derivatgeschaften Kredit in
Anspruch genommen wird oder die Verpflichtung aus
Derivatgeschaften oder die hieraus zu beanspruchen-
de Gegenleistung auf ausldndische Wahrung oder eine
Rechnungseinheit lautet.
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Bei der Ausiibung von Derivatgeschaften, die aus ei-

ner Kombination zweier Grundformen bestehen (z.B.
Optionsgeschafte auf Finanzterminkontrakte), konnen zusatz-
liche Risiken entstehen, die sich nach dem dann zu Stande
gekommenen Kontrakt richten und weit Uber dem urspriing-
lichen Einsatz, z.B. in Gestalt des fur ein Optionsgeschaft
gezahlten Preises, liegen kénnen.

Bei OTC-Geschaften treten folgende zusatzliche Risiken auf:

— es fehlt ein organisierter Markt, was zu Problemen bei der
VerauBerung des am OTC-Markt erworbenen Derivates
an Dritte fuhren kann; eine Glattstellung eingegan-
gener Verpflichtungen kann aufgrund der individuellen
Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kosten ver-
bunden sein (Liquiditatsrisiko);

— der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschéfts kann
durch den Ausfall des Kontrahenten geféhrdet sein
(Kontrahentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschaften je nach der fur das
Sondervermdgen Ubernommenen Position unterschiedlich
groB.

Dementsprechend kdnnen die Verluste des Sondervermdgens

— sich auf den z.B. fir ein Optionsrecht gezahlten Preis be-
schranken;

— weit Uber die gestellten Sicherheiten (z.B. Einschisse) hi-
nausgehen und zusatzliche Sicherheiten erfordern;

— zu einer Verschuldung fiihren und damit das Sonderver-
mogen belasten, ohne dass das Verlustrisiko stets im
Voraus bestimmbar ist.

Wertpapier-Darlehen

Die im Sondervermdgen vorhandenen Wertpapiere kdnnen
darlehensweise gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte
Ubertragen werden. Hierbei kann der gesamte Bestand

an Wertpapieren des Sondervermégens auf unbestimmte
Zeit als Wertpapier-Darlehen Ubertragen werden. Die
Kapitalanlagegesellschaft hat in diesem Fall eine jederzei-
tige Ktindigungsmaoglichkeit, wobei vertraglich vereinbart
ist, dass Wertpapiere gleicher Art, Glte und Menge nach
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erfolgter Kiindigung innerhalb von flinf Bérsentagen dem
Sondervermdgen zurlckibertragen werden.

Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, nach Beendigung

des Darlehens entweder durch Ablauf der gegebenenfalls
vereinbarten Frist oder durch Kiindigung, Wertpapiere
gleicher Art, Gite und Menge zurlickzuerstatten. Der
Darlehensnehmer ist verpflichtet, die Zinsen aus den dar-
lehensweise erhaltenen Wertpapieren bei Falligkeit an die
Depotbank fir Rechnung des Sondervermégens zu zahlen.
Im Interesse der Risikostreuung ist im Fall der darlehenswei-
sen Ubertragung von Wertpapieren vorgesehen, dass alle an
einen Darlehensnehmer Ubertragenen Wertpapiere 10 % des
Wertes des Sondervermoégens nicht Ubersteigen durfen.

Voraussetzung firr die darlehensweise Ubertragung der
Wertpapiere ist, dass vor Ubertragung der Wertpapiere
dem Sondervermdgen ausreichende Sicherheiten gewahrt
wurden. Hierbei kénnen Guthaben abgetreten oder ver-
pfandet bzw. Wertpapiere Ubereignet oder verpfandet wer-
den. Diese Guthaben missen auf Euro oder die Wahrung
lauten, in der die Anteile des Sondervermdgens begeben
wurden, und bei der Depotbank oder mit ihrer Zustimmung
auf Sperrkonten bei anderen Kreditinstituten mit Sitz in
einem Mitgliedstaat der Europdischen Union, in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den europa-
ischen Wirtschaftsraum oder in einem Drittstaat mit gleich-
wertiger Bankenaufsicht unterhalten werden. Sie kénnen
auch in Geldmarktinstrumenten im Sinne des § 48 InvG

in der Wéhrung des Guthabens angelegt werden. Diese
Sicherheitsleistung ist unter Berlcksichtigung der wirtschaft-
lichen Verhaltnisse des Wertpapier-Darlehensnehmers zu
bestimmen. Sie darf jedoch den Sicherungswert, welcher
sich aus dem Kurswert der darlehensweise Ubertragenen
Wertpapiere zusammen mit den zugehdrigen Ertragen er-
rechnet, zuzUglich eines markttblichen Aufschlags nicht un-
terschreiten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann sich auch eines orga-
nisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung von
Wertpapier-Darlehen bedienen. Bei der Vermittlung und
Abwicklung von Wertpapier-Darlehen Uber das organisierte
System kann auf die Stellung von Sicherheiten verzichtet
werden, da durch die Bedingungen dieses Systems die
Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist.
Darlber hinaus ist bei der Abwicklung von Wertpapier-
Darlehen Uber organisierte Systeme die Darlehensnehmer-

Grenze von 10 % auf dieses organisierte System nicht anzu-
wenden.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft kann fir das Sondervermégen
Wertpapier-Pensionsgeschafte mit Kreditinstituten und
Finanzdienstleistungsinstituten mit einer Hochstlaufzeit von
zwolf Monaten abschlieBen. Dabei kann sie sowohl Wert-
papiere des Sondervermogens im Rahmen der Grenze fur
die Kreditaufnahme auf einen Pensionsnehmer Ubertra-

gen und so vorUbergehend Liquiditat beschaffen, als auch
Wertpapiere im Rahmen der Grenze fir Bankguthaben

und Geldmarktpapiere in Pension nehmen und somit
vorUbergehend Liquiditat anlegen. Pensionsgeschafte sind
nur in der Form so genannter echter Pensionsgeschéfte
zuldssig. Bei echten Pensionsgeschéften Gbernimmt der
Pensionsnehmer die Verpflichtung, die Wertpapiere zu einem
bestimmten oder vom Pensionsgeber zu bestimmenden
Zeitpunkt zurlickzulibertragen. Sofern das Sonderverméo-
gen als Pensionsgeber tatig wird, tragt das Sondervermdégen
das Risiko von zwischenzeitlichen Kursverlusten, wahrend
das Sondervermogen als Pensionsnehmer aufgrund der
Ruckubertragungsverpflichtung maéglicherweise nicht an zwi-
schenzeitlichen Kurssteigerungen partizipieren kann.

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die
Ziele der Anlagepolitik erreicht werden.
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Wertentwicklung und Benchmark

Die historische Wertentwicklung des Sondervermdgens stellt
sich folgendermafBen dar:

Geschéftsjahr Anlageerfolg®

13.10.2003 - 30.4.2004 33%
1.5.2004 - 30.4.2005 3,0%
1.5.2005 - 30.4.2006 4,1%
1.5.2006 - 30.4.2007 55%
1.5.2007 - 30.4.2008 58%
1.5.2008 - 30.4.2009 4,0%
1.5.2009 - 30.4.2010 2,1%
1.5.2010 - 30.4.2011 -1,4%

“) Berechnungsmethoden nach Unterlagen des Bundesverbandes Invest-
ment und Asset Management e.V. (BVI). Berechnungsgrundlage: Anla-
ge, Endbewertung und Ertragswiederanlage zum Anteilwert.

Derzeit ist keine Benchmark fiir offene Immobilienfonds ver-
fugbar.

Die Kapitalanlagegesellschaft wird Uber die weitere Wertent-
wicklung des Sondervermégens im jeweiligen Jahresbericht
sowie auf ihren Internetseiten
www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland berichten.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermogens
ermoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige
Wertentwicklung.

Borsen und Markte

Die Anteile des Sondervermdgens sind nicht zum (amtlichen)
Handel an einer Borse zugelassen. Die Anteile werden auch
nicht mit Zustimmung der Kapitalanlagegesellschaft in organi-
sierten Markten gehandelt. Die Kapitalanlagegesellschaft hat
Kenntnis davon, dass die Anteile dennoch auch in folgenden
Markten gehandelt werden:

— Hamburg
— Frankfurt
— Dusseldorf
— Munchen
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Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile auch
an anderen Markten gehandelt werden.

Der dem Borsenhandel oder dem Handel in sonstigen Mark-
ten zugrunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich
durch den Wert der im Sondervermégen gehaltenen Ver-
mogensgegenstande, sondern auch durch Angebot und
Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem
ermittelten Anteilpreis abweichen.

Verwaltungs- und sonstige Kosten

1. Die Kapitalanlagegesellschaft erhalt fir die Verwaltung
des Sondervermdgens eine vierteljahrliche Vergltung
von derzeit 0,75 % p.a. des Durchschnittswertes des
Sondervermogens, der aus den Werten am Ende eines
jeden Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschisse zu erheben.

2. Wird fur das Sondervermdgen eine Immobilie erwor-
ben, bebaut, umgebaut oder verduBert, so kann die
Kapitalanlagegesellschaft jeweils eine einmalige Vergiitung
in Hohe von 1,25 % des Kauf- bzw. Verkaufspreises
bzw. - bei von der Kapitalanlagegesellschaft fur das
Sondervermdgen durchgefuhrten Projektentwicklungen
- in Héhe von 1,25 % der Bau- und Baunebenkosten bean-
spruchen.

3. Die Depotbank erhalt fir ihre Tatigkeit eine jahrliche Ver-
gutung in Héhe von 0,25%o p.a. des Wertes des am Ende
eines jeden Geschaftsjahres festgestellten Inventarwertes
des Sondervermdgens.

4. Neben den vorgenannten Vergttungen gehen die fol-
genden Aufwendungen zulasten des Sondervermégens:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Bebauung, der
VerauBerung und der Belastung von Immobilien entste-
hende Nebenkosten (einschlieBlich Steuern);

b) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende
Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechtsver-
folgungskosten);



) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerduBe-
rung von sonstigen Vermdgensgegenstanden entste-
hende Kosten;

d) bankubliche Depotgebuhren;

e) Kosten des Sachverstandigenausschusses sowie die
Kosten sonstiger Sachverstandiger, die Bewertungen
gemalB § 67 Abs. (5) und Abs. (7) sowie § 68 Abs. (2)
InvG vornehmen; Kosten des Anlageausschusses;

f) Kosten fir den Druck und Versand der fur die Anleger
bestimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

g) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halb-
jahresberichte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und
ggf. der Ausschittungen und des Auflésungsberichtes;

h) Kosten fur die Prifung des Sondervermégens durch
den Abschlusspriifer der Gesellschaft sowie die Kosten
fur die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben
nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt
wurden;

i) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und
Verwahrung evtl. entstehende Steuern;

j) im Zusammenhang mit dem Erwerb, Halten und der
VerauBerung von Beteiligungen an Immobilien- Gesell-
schaften entstehende Nebenkosten (einschlieBlich
Steuern);

k) die im Zusammenhang mit der erstmaligen Vertriebs-
zulassung der Anteile des Sondervermdgens im Aus-
land entstehenden Kosten (Rechtsberatungskosten,
Verwaltungsgebiihren, Ubersetzungskosten etc.) sowie
die zur Aufrechterhaltung der Vertriebszulassung im
Ausland entstehenden Kosten.

. Die Regelungen der vorstehenden Ziffern 2 und 4 gelten
entsprechend fir die von der Kapitalanlagegesellschaft
fir Rechnung des Sondervermdégens unmittelbar und /
oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und deren Immobilien. Dabei ist der Wert
der Immobilien-Gesellschaft bzw. der Wert der gehal-
tenen Immobilie anteilig in Hohe der Beteiligungsquote
anzusetzen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen

nach Ziffer 4, die bei der Immobilien-Gesellschaft auf-
grund von speziellen Anforderungen des InvG entstehen,
nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zulasten des
Sondervermdgens.

. Soweit die Kapitalanlagegesellschaft dem Sonder-

vermogen eigene Aufwendungen nach Ziffer 4 belastet,
muUssen diese billigem Ermessen entsprechen. Diese
Aufwendungen werden in den Jahresberichten aufgeglie-
dert ausgewiesen.

. Die Kapitalanlagegesellschaft hat im Jahresbericht und

im Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabeaufschlage
und Rucknahmeabschldge offen zu legen, die dem Son-
dervermdégen im Berichtszeitraum fur den Erwerb und

die Rucknahme von Anteilen im Sinne des § 50 InvG
berechnet worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die
direkt oder indirekt von der Kapitalanlagegesellschaft
selbst oder einer anderen Gesellschaft verwaltet werden,
mit der die Kapitalanlagegesellschaft durch eine wesent-
liche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist, darf die Kapitalanlagegesellschaft oder die andere
Gesellschaft fur den Erwerb und die Ricknahme keine
Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschldage berechnen.
Die Kapitalanlagegesellschaft hat im Jahresbericht und

im Halbjahresbericht die Vergitung offen zu legen, die
dem Sondervermoégen von der Kapitalanlagegesellschaft
selbst, von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, ei-
ner Investment-Aktiengesellschaft mit veranderlichem
Kapital oder einer anderen Gesellschaft, mit der die
Kapitalanlagegesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, oder einer
auslandischen Investment-Gesellschaft, einschlieBlich ihrer
Verwaltungsgesellschaft, als Verwaltungsvergtung fur die
im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten des
Sondervermdégens angefallenen Verwaltungskosten (ohne
Transaktionskosten) offen gelegt und als Quote des durch-
schnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen (,Gesamtkosten-
quote”).

Diese setzt sich zusammen aus der Vergutung fur die
Verwaltung des Sondervermdégens, der Vergutung der
Depotbank sowie den Aufwendungen, die dem Sonderver-
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maogen zusatzlich belastet werden kénnen (siehe Seite 26 f.
des Verkaufsprospekts). Ausgenommen sind die Kosten und
Nebenkosten, die beim Erwerb und der VerauBerung von
Vermodgensgegenstanden entstehen.

Der Kapitalanlagegesellschaft kénnen im Zusammenhang mit
Geschaften fur Rechnung des Sondervermégens geldwerte
Vorteile (Broker-Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursin-
formationssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger
bei den Anlageentscheidungen verwendet werden. Der Kapi-
talanlagegesellschaft flieBen keine Ruckvergltungen der aus
dem Sondervermdgen an die Depotbank und an Dritte gelei-
steten VergUtungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft verwendet einen Teil der ihr
aus dem Sondervermdgen geleisteten Vergltungen fur
wiederkehrende Vergutungen an Vermittler von Anteilen

als Vermittlungsfolgeprovision. Vergtungen und Aufwen-
dungserstattungen an die Kapitalanlagegesellschaft, die De-
potbank und Dritte unterliegen nicht der Genehmigungs-
pflicht der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

Besonderheiten in Zusammenhang mit dem Erwerb von
Investmentanteilen

Dem Sondervermdgen wird neben der Vergutung zur
Verwaltung des Sondervermdgens eine weitere Verwaltungs-
vergUtung far die im Sondervermégen gehaltenen
Investmentanteile berechnet. Im Jahres- und Halbjahres-
bericht wird der Betrag der Ausgabeaufschldge und Ruck-
nahmeabschlage angegeben, die dem Sondervermégen

im Berichtszeitraum fur den Erwerb und die Rickgabe

von Anteilen an Sondervermégen berechnet worden sind.
Daneben wird die Vergitung offen gelegt, die dem Sonder-
vermogen von der Kapitalanlagegesellschaft selbst, einer
anderen Kapitalanlagegesellschaft oder einer Gesellschaft,
mit der die Kapitalanlagegesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, oder
einer auslandischen Investmentgesellschaft einschlieBlich ihrer
Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergtung fur die im
Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Beim Erwerb von Investmentanteilen, die direkt oder indirekt
von der Kapitalanlagegesellschaft oder einer Gesellschaft ver-
waltet werden, mit der die Kapitalanlagegesellschaft durch
eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf sie oder die andere Gesellschaft fir den
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Erwerb und die Rucknahme keine Ausgabeaufschldge oder
Rucknahmeabschlage berechnen.

Teilfonds

Das Sondervermogen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-
Konstruktion.

Anteilklassen

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteil-
klassen werden derzeit nicht gebildet.

Anteile

Die Rechte der Anleger werden bei Errichtung des Sonder-
vermdgens ausschlieBlich in Globalurkunden verbrieft. Diese
Globalurkunden werden bei der Clearstreambanking AG
mit Sitz in Frankfurt am Main verwahrt. Ein Anspruch des
Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht
nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahr-
ung maglich. Die Anteile lauten auf den Inhaber und ver-
briefen die Anspriiche der Inhaber gegentber der Kapital-
anlagegesellschaft. Die Anteile enthalten keine Stimmrechte.

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht
beschrankt. Sie kdnnen bei der Kapitalanlagegesellschaft,
der Depotbank oder durch Vermittlung Dritter erworben
werden. Die Depotbank gibt sie zum Ausgabepreis aus, der
dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuzlglich eines
Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis) am Tag des Erwerbs der
Anteile entspricht. Die Ausgabe erfolgt an private und in-
stitutionelle Investoren jeweils ab einer MindestordergroBe
von EUR 2.500,00 (ausgenommen die Wiederanlage von
Ausschittungen). Die Kapitalanlagegesellschaft behalt sich
vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstan-
dig einzustellen.



Riicknahme von Anteilen

Die Anleger kdnnen grundsatzlich jederzeit die Ricknahme
der Anteile durch Erteilung eines Ricknahmeauftrags ver-
langen. Rucknahmestelle ist die Depotbank. Die Ruckgabe
kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei kénnen
Kosten anfallen. Die Kapitalanlagegesellschaft ist grundsatz-
lich verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden Ricknah-
mepreis, der dem Anteilwert am Tag der Ricknahme, gege-
benenfalls unter Abzug eines Riicknahmeabschlages, ent-
spricht, fir Rechnung des Sondervermdgens zuriickzunehmen,
sofern sich aus Nachfolgendem nichts Abweichendes ergibt.

Sofern und sobald der Gesamtwert aller Ricknahmever-
langen eines Anlegers (d. h. die sich aus den einzelnen Rick-
gabeerkldarungen ergebende Summe), die innerhalb eines
Handelstags bei der Depotbank eingehen, in ihrer Summe
den Betrag von EUR 20.000,00 tberschreitet, werden die
Anteile, deren Ricknahmepreis EUR 20.000,00 Uberschrei-
tet, erst mit Wirkung auf den letzten Handelstag des elften
auf den Eingang der betreffenden Ricknahmeverlangen

bei der Depotbank folgenden Kalendermonats zurlickge-
nommen. Lediglich die Ricknahmeverlangen bis zu einem
Betrag von EUR 20.000,00 werden sofort ausgefihrt,

die darlber hinausgehenden erst zu dem vorstehend be-
schriebenen Zeitpunkt. MaBgeblich fur die Berechnung des
Rucknahmepreises ist jeweils der Tag der Ausfihrung des
Rucknahmeverlangens, maBgeblich fur die Berechnung des
Schwellenwertes ist der Anteilwert, der zum Zeitpunkt des
Eingangs des Ricknahmeverlangens bei der Depotbank ver-
offentlicht war. Es wird darauf hingewiesen, dass im Falle
einer zwischenzeitlichen Aussetzung der Ricknahme von
Anteilscheinen auch die nach Ablauf der Ruckgabefrist ge-
maB § 12 Abs. 2 der ,Besonderen Vertragsbedingungen”
zur Ricknahme vorgesehenen Anteile erst nach Aufhe-
bung der Aussetzung zurlickgenommen werden. Die
Ruckgabeerklarung hat fur die im In- oder Ausland in einem
Depot verwahrten Anteile durch die depotfiihrende Stelle im
Namen des Anlegers zu erfolgen. Die vorstehend beschrie-
benen Ruckgabefristen beginnen mit Zugang der unwider-
ruflichen schriftlichen Rickgabeerklarung bei der Depotbank.
Die Anteile, auf die sich die Ruckgabeerklarung bezieht,

sind (sowohl bei im Inland als auch nicht im Inland in einem
Depot verwahrten Anteilen) bis zur tatsachlichen Ruckgabe
von der depotfihrenden Stelle zu sperren. Ein Handelstag im
Sinne dieses Gliederungspunktes beginnt um 12:00 Uhr eines
Wertermittlungstages und endet um 12:00 Uhr des darauf
folgenden Wertermittlungstages.

Auf die Folgen einer befristeten Riicknahmeaussetzung

wird auf S. 34 f. hingewiesen. Derzeit wird gemaB § 12 der
.Besonderen Vertragsbedingungen” ein Ricknahmeabschlag
von 3 % erhoben. Der Rucknahmeabschlag ist zeitlich nicht
befristet. Die Kapitalanlagegesellschaft kann die Erhebung
des Riicknahmeabschlags jederzeit wieder aussetzen oder
den Ricknahmeabschlag reduzieren.

Erganzender Hinweis zur Riicknahme von Anteilen

Bis spatestens zum 1. Januar 2013 muss dieses Sondervermo-
gen durch eine Anderung der Vertragsbedingungen an neue
gesetzliche Vorgaben angepasst werden. Dann muss u. a. die
Maoglichkeit der Anleger zur Anteilriicknahme wie folgt ein-
geschrankt werden:

Soweit Anteilrtickgaben fir einen Anleger 30.000 Euro pro
Kalenderhalbjahr Ubersteigen, sind sie kinftig erst dann
maoglich, wenn der Anleger die Anteile mindestens 24
Monate lang gehalten hat. Der Anleger muss durch eine
Bestatigung in Textform seiner depotfiihrenden Stelle gegen-
Uber der Kapitalanlagegesellschaft bzw. der Depotbank nach-
weisen, dass er fur mindestens 24 durchgehende Monate vor
dem verlangten Ricknahmetermin Uber einen Anteilbestand
verfigt hat, der mindestens seinem Ricknahmeverlangen
entspricht. Die hier beschriebene Haltefrist wird jedoch nicht
fur Anteile gelten, die der Anleger bereits vor Anderung der
Vertragsbedingungen erworben hat.

Soweit Anteilrlickgaben fur einen Anleger 30.000 Euro pro
Kalenderhalbjahr Ubersteigen, missen sie kunftig unter
Einhaltung einer Frist von 12 Monaten durch eine unwider-
rufliche Rickgabeerklarung der depotfiihrenden Stelle des
Anlegers gegenUber der Kapitalanlagegesellschaft angekiin-
digt werden. Die Rickgabeerklarung kann auch schon wah-
rend der 24-monatigen Haltefrist abgegeben werden. Die
Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht, sind sowohl bei im
Inland als auch nicht im Inland in einem Depot verwahrten
Anteilen bis zur tatsachlichen Rickgabe von der depotfiih-
renden Stelle des Anlegers zu sperren.

Bewertung / Ausgabe- und Riicknahmepreis
Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Rucknahme-
preises der Anteile ermittelt die Kapitalanlagegesellschaft

unter Kontrolle der Depotbank bérsentaglich den Wert der
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zum Sondervermdégen gehdrenden Vermdgensgegenstande
abzlglich etwaiger aufgenommener Kredite und sonstiger
Verbindlichkeiten des Sondervermdégens (Inventarwert). Die
Division des Inventarwertes durch die Zahl der ausgegebenen
Anteile ergibt den Anteilwert.

Ausgabe- und Ricknahmepreise werden kaufmannisch ge-
rundet.

Von einer Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Heilige
Drei Konige, Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai),
Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Maria
Himmelfahrt, Tag der Deutschen Einheit, Allerheiligen, Heilig
Abend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag sowie an Sylvester ab-
gesehen.

Order-Annahmeschluss

Die Kapitalanlagegesellschaft tragt dem Grundsatz der
Anlegergleichbehandlung Rechnung, indem sie sicher-
stellt, dass sich kein Anleger durch den Kauf oder Verkauf
von Anteilen zu bereits bekannten Anteilwerten Vorteile
verschaffen kann. Die Kapitalanlagegesellschaft hat da-
her einen Zeitpunkt festgelegt, bis zu dem Auftrage fur
die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen bei ihr oder bei
der Depotbank vorliegen mussen (Order-Annahmeschluss).
Eine Beschreibung des Order-Ablaufes mit Angaben zu den
Order-Annahmeschlusszeiten ist auf den Internetseiten der
Kapitalanlagegesellschaft unter
www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland veroffentlicht.

Im Einzelnen wird wie folgt verfahren:

Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie wird bestimmt durch den
Preis der in dem Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung be-
zieht, im gewdhnlichen Geschéaftsverkehr nach den recht-
lichen Gegebenheiten und tatsachlichen Eigenschaften, der
sonstigen Beschaffenheit und der Lage der Immobilie ohne
Rucksicht auf ungewohnliche oder personliche Verhéltnisse
zu erzielen ware.

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als

zwolf Monate mit dem Kaufpreis angesetzt; anschlieBend
werden sie mit dem zuletzt vom Sachverstandigenausschuss
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festgestellten Wert angesetzt. Dieser Wert wird fur jede Im-
mobilie spatestens alle zwolf Monate ermittelt. Die Bewer-
tungen werden maglichst gleichmaBig Uber das Jahr verteilt,
um eine Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stich-
tagen zu vermeiden. Treten bei einer Immobilie Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewer-
tung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei
Monaten nach der Belastung eines Grundstlcks mit einem
Erbbaurecht ist vom Sachverstéandigenausschuss der Wert des
Grundstiicks neu festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fir das Son-
dervermdégen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Hal-
tedauer der Immobilie, Iangstens jedoch Uber zehn Jahre in
gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie
wieder verauBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller
Hohe abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die Behand-
lung von Anschaffungsnebenkosten nach § 27 Abs. 2 Nr. 1
des Investment-Rechnungslegungs- und Bewertungsverord-
nung (INvRBV).

Fur im Ausland gelegene Immobilien werden bei der Anteils-
preisermittlung Ruckstellungen fur die Steuern einkalkuliert,
die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei der VerduBe-
rung mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Weitere Ein-
zelheiten hierzu ergeben sich aus § 27 Abs. 2 Nr. 2 InvRBV.

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Im-
mobilien nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu Buchwerten
unter Hinzurechnung einer eventuellen Eigenkapitalver-
zinsung angesetzt.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Er-
werb und danach nicht langer als zwolf Monate mit dem
Kaufpreis angesetzt. AnschlieBend werden der Bewertung
monatliche Vermégensaufstellungen der Immobilien-Gesell-
schaften zugrunde gelegt. Spatestens alle zwolf Monate wird
der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Ver-
maogensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne des
§ 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert

wird anschlieBend von der Kapitalanlagegesellschaft auf Basis
der Vermdgensaufstellungen bis zum nachsten Wertermitt-



lungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung An-
derungen wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch ei-
ne Fortschreibung nicht erfasst werden kénnen, so wird die
Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung fur das Son-
dervermdégen anfallen, werden Gber die voraussichtliche Hal-

tedauer der Beteiligung, langstens jedoch Uber zehn Jahre in

gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Beteiligung

wieder verduBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in voller
Hohe abzuschreiben.

Die in den Vermogensaufstellungen ausgewiesenen Immobili-
en sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem Sachverstan-
digenausschuss des Immobilien-Sondervermdégens festgestellt
wurde.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im Ausland gelegene
Immobilie, so werden bei der Anteilpreisermittlung Ruckstel-
lungen fur die Steuern einkalkuliert, die der Staat, in dem die
Immobilie liegt, bei einer VerauBerung mit Gewinn voraus-
sichtlich erheben wird. Falls jedoch von einer VerauBerung
der Beteiligung einschlieBlich der Immobilie ausgegangen
wird, erfolgt bei der Bewertung der Beteiligung gegebenen-
falls ein Abschlag fur latente Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus § 28 InvRBV.

Der sich aus Vorstehendem ergebende Wert der Immobilien-
gesellschaft ist entsprechend der Hohe der Beteiligung unter
Beriicksichtigung sonstiger wertbeeinflussender Faktoren
anzusetzen.

Liquiditatsanlagen

Vermodgensgegenstande, die an Borsen gehandelt werden
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind,
sowie Bezugsrechte fir das Sondervermégen werden zum
jeweiligen Kurswert bewertet, sofern nachfolgend unter
.Besondere Bewertungsregeln” nicht anders angegeben ist.

Vermdgensgegenstande, die weder an Borsen gehandelt
werden noch in einen anderen organisierten Markt ein-
bezogen sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfug-

bar ist, werden zu dem aktuellen Verkehrswert bewer-

tet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Berticksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfolgend un-
ter ,Besondere Bewertungsregeln” nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne
Vermogensgegenstande

Nichtnotierte Schuldverschreibungen und
Schuldscheindarlehen

Fr die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht
an der Borse oder in einem organisierten Markt gehan-
delt werden (z.B. nicht notierte Anleihen, Commercial
Papers und Einlagenzertifikate), und fur die Bewertung von
Schuldscheindarlehen werden die fur vergleichbare Schuld-
verschreibungen und Schuldscheindarlehen vereinbarten
Preise und gegebenenfalls die Kurswerte von Anleihen
vergleichbarer Aussteller mit entsprechender Laufzeit und
Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum
Ausgleich der geringeren VerduBerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermogen befindlichen Geldmarktinstru-
menten werden Zinsen und zinsahnliche Ertrdge sowie
Aufwendungen (z.B. Verwaltungsvergltung, Depotbank-
vergutung, Prifungskosten, Kosten der Verdffentlichung etc.)
bis einschlieBlich des Tages vor dem Valutatag beriicksichtigt.
Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermdgen gehdrenden Optionsrechte

und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingerdumten
Optionsrechten, die zum Handel an einer Borse zugelassen
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oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind,
werden zu den jeweils zuletzt festgestellten Kursen bewertet.

Das Gleiche gilt fur Forderungen und Verbindlichkeiten aus
fur Rechnung des Sondervermdgens verkauften Terminkon-
trakten. Die zu Lasten des Sondervermdgens geleisteten
Einschlsse werden unter Einbeziehung der am Borsentag
festgestellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste
zum Wert des Sondervermogens hinzugerechnet.

Bankguthaben, Investmentanteile und Wertpapier-
Darlehen

Bankguthaben werden grundséatzlich zum Nennwert ange-
setzt.

Festgelder werden zum Renditekurs bewertet, sofern ein ent-
sprechender Vertrag zwischen der Kapitalanlagegesellschaft
und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde, der vor-
sieht, dass das Festgeld jederzeit kiindbar ist und die Rick-
zahlung bei der Kiindigung zum Renditekurs erfolgt. Dabei
wird im Einzelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermit-
tlung des Renditekurses zugrunde gelegt wird. Die entsprech-
enden Zinsforderungen werden zusatzlich angesetzt. Anderen-
falls werden Festgelder ebenfalls zum Nennwert angesetzt.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbind-
lichkeiten, werden grundsatzlich zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden zum Ricknahmepreis angesetzt.

Fur die Rickerstattungsanspriiche aus Wertpapier-Darlehens-
geschaften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen Gber-
tragenen Wertpapiere maBgebend.

Auf Fremdwahrung lautende Vermdgensgegenstinde

Auf Fremdwahrung lautende Vermdgensgegenstande wer-
den zu dem unter Zugrundelegung des von Thomson Reuters
um 13.30 Uhr ermittelten Devisenmittelkurses der Wahrung
des Vortages in Euro umgerechnet.

Die Devisenterminbewertung erfolgt durch die Depotbank

unter Beriicksichtigung aktueller Marktzinssatze des 13.30 Uhr
Devisenfixings des Vortages von Thomson Reuters.
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Wertpapier-Pensionsgeschafte

Werden Wertpapiere fir Rechnung des Sondervermégens
in Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewer-
tung zu bericksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des
Pensionsgeschaftes fur Rechnung des Sondervermdégens
empfangene Betrag im Rahmen der liquiden Mittel (Bank-
guthaben) auszuweisen. DarUber hinaus ist bei der Bewer-
tung eine Verbindlichkeit aus Pensionsgeschaften in Héhe der
abgezinsten Riuckzahlungsverpflichtungen auszuweisen.
Werden fir Rechnung des Sondervermdgens Wertpapiere
in Pension genommen, so sind diese bei der Bewertung
nicht zu bertcksichtigen. Aufgrund der vom Sonderver-
mogen geleisteten Zahlung ist bei der Bewertung eine
Forderung an den Pensionsgeber in Hohe der abgezinsten
Ruckzahlungsanspriche zu bericksichtigen.

Zusammengesetzte Vermdgensgegenstande

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermégens-
gegenstande sind jeweils anteilig nach den vorgenannten
Regelungen zu bewerten.

Ausgabeaufschlag / Riicknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag von
5% des Anteilwertes hinzugerechnet. Es steht der Kapital-
anlagegesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag
zu berechnen oder auf die Berechnung eines Ausgabeauf-
schlages zu verzichten. Derzeit wird ein Ausgabeaufschlag
von 5% in Rechnung gestellt.

Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergu-
tung fir den Vertrieb der Anteile des Sondervermégens

dar. Er wird zur Deckung der Ausgabekosten der Kapitalan-
lagegesellschaft sowie zur Abgeltung von Vertriebsleistungen
der Kapitalanlagegesellschaft und Dritter verwendet.

Bei Festsetzung des Ricknahmepreises wird von dem Anteil-
wert ein Ricknahmeabschlag von 3 % des Anteilwertes ab-
gezogen. Es steht der Kapitalanlagegesellschaft frei, einen
niedrigeren oder keinen Ricknahmeabschlag zu berechnen.
Derzeit wird ein unbefristeter Rticknahmeabschlag von 3 %
des Anteilwertes erhoben. Der Riicknahmeabschlag steht
dem Sondervermégen zu.
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Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst
dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim
Erwerb gezahlten Ausgabeaufschlag sowie — bei Erhebung
eines Rucknahmeabschlags — auch den bei Rickgabe der
Anteile erhobenen Ricknahmeabschlag Gbersteigt. Aus die-
sem Grund empfiehlt sich bei dem Erwerb von Anteilen eine
langere Anlagedauer.

Veréffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sind am Sitz der
Kapitalanlagegesellschaft und der Depotbank verfugbar.
Die Preise werden regelmaBig auf den Internetseiten der
Kapitalanlagegesellschaft unter
www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland veréffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile
Die Abwicklung der Ausgabe und Riicknahme der Anteile
erfolgt durch die Depotbank zum Ausgabepreis bzw.
Rucknahmepreis ohne Berechnung weiterer Kosten.
Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder
zurtickgenommen, so kénnen zusatzliche Kosten anfallen.
Riicknahmeaussetzung
Die Kapitalanlagegesellschaft kann die Ricknahme der Anteile
zeitweilig aussetzen, sofern auBergewodhnliche Umsténde
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der
Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 12
Abs. 4 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen”).
AuBergewohnliche Umstande liegen insbesondere vor, wenn
— eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere
des Sondervermogens gehandelt wird (auBer an gewdhn-
lichen Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der
Handel eingeschrankt oder ausgesetzt ist,

— Uber Vermdgensgegenstande nicht verfigt werden kann,

— die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,
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— es nicht méglich ist, den Anteilwert ordnungsgemaf3 zu
ermitteln, oder

— wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet wer-
den kénnen.

Die Kapitalanlagegesellschaft unterrichtet die Anleger durch
Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger und da-
rUber hinaus auf den Internetseiten der Kapitalanlagegesell-
schaft unter www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland
Uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der Ricknah-
me der Anteile. AuBerdem werden die Anleger Gber ihre de-
potfihrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer
Form informiert. Nach Wiederaufnahme der Riicknahme wird
den Anlegern der dann gultige Rickgabepreis ausgezahlt.

Da die eingezahlten Gelder entsprechend den Anlage-
grundsatzen Uberwiegend in Immobilien angelegt sind,
bleibt der Kapitalanlagegesellschaft daneben vorbehalten,
die Rucknahme der Anteile befristet zu verweigern (§ 12
Abs. 5 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen”), wenn

bei umfangreichem Ricknahmeverlangen die Bankgutha-
ben und der Erlés aus dem Verkauf der Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung des
Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht
sogleich zur Verfligung stehen. Der Kapitalanlagegesellschaft
bleibt es vorbehalten, die Anteile erst dann zu dem jeweils
glltigen Ricknahmepreis zurtickzunehmen, nachdem sie un-
verzUglich, jedoch unter Wahrung der Interessen der Anleger,
entsprechende Vermogenswerte verduBert hat. Die Frist fir
die Verweigerung der Ricknahme von Anteilen betragt 12
Monate.

Reichen nach Ablauf dieser Frist die im Rahmen der Liqui-
ditat angelegten Mittel fur die Ricknahme nicht aus, so

sind Immobilien des Sondervermdgens zu verduBern. Bis

zur VerauBerung dieser Gegenstande zu angemessenen
Bedingungen, oder bis zu einem Jahr nach Vorlage der
Anteile zur Rucknahme, kann die Kapitalanlagegesellschaft
die Rucknahme verweigern. Durch Erklarung gegenlber den
Anlegern, die im elektronischen Bundesanzeiger und in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
auf den Internetseiten der Kapitalanlagegesellschaft unter
www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland veroffentli-

cht werden muss, kann die vorgenannte Jahresfrist um ein
weiteres Jahr verlangert werden. Nach Ablauf dieser Frist
kann die Kapitalanlagegesellschaft Immobilien des Sonder-



vermogens ohne Beachtung der Beleihungsgrenze und tber
die in § 9 Abs. 2 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen”
genannte Belastungsgrenze hinaus beleihen, um die Mittel
zur Ricknahme der Anteile zu beschaffen.

Die Aussetzung der Ricknahme der Anteile erstreckt sich
auch auf bereits zurlickgegebene Anteile, deren Riicknahme
erst nach Ablauf der in § 12 Abs. 2 der , Besonderen Ver-
tragsbedingungen” naher geregelten Frist durchzufthren ist.

Die Kapitalanlagegesellschaft unterrichtet die Anleger durch
Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger und da-
rtber hinaus auf den Internetseiten der Kapitalanlagegesell-
schaft unter www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland
Uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme der Riicknah-
me der Anteile. AuBerdem werden die Anleger Uber ihre de-
potfiihrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer
Form informiert. Nach Wiederaufnahme der Riicknahme wird
den Anlegern der dann glltige Ruckgabepreis ausgezahlt.

Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermdgen erzielt ordentliche Ertrage aus verein-
nahmten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten
aus Immobilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften sowie Zinsen und Dividenden aus Liquiditats-
anlagen. Diese werden periodengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fur Bauvor-
haben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der markt-
Ublichen Verzinsung der fiir die Bauvorhaben verwendeten
Mittel des Sondervermdgens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrage kdnnen aus der VerduBerung von
Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und
von Liquiditatsanlagen entstehen. Die VerdauBerungsgewinne
oder -verluste aus dem Verkauf von Immobilien und Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise
ermittelt, dass die Verkaufserlose (abziglich der beim Verkauf
angefallenen Kosten und Steuern) den um die steuerlich zu-
lédssige und mogliche Abschreibung verminderten Anschaf-
fungskosten der Immobilie oder Beteiligung an einer Immo-
bilien-Gesellschaft (Buchwert) gegenlibergestellt werden.

Realisierte VerauBerungsverluste werden mit realisierten
VerauBerungsgewinnen grundsatzlich nicht saldiert.

Die VerauBerungsgewinne bzw. VerauBerungsverluste bei
Wertpapierverkaufen bzw. bei der Einldsung von Wertpa-
pieren werden fur jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne
Einlésung gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung
von VerduBerungsgewinnen bzw. VerauBerungsverlusten

der aus allen Kaufen der Wertpapiergattung ermittelte
Durchschnittswert zugrunde gelegt (sog. Durchschnitts- oder
Fortschreibungsmethode). VerauBerungsgewinne werden

- unter Bertcksichtigung des zugehorigen Ertragsausgleichs -
ausgeschuttet, sofern sie nicht vorgetragen werden.

Ertragsausgleichsverfahren

Die Kapitalanlagegesellschaft wendet fur das Sondervermé-
gen ein sog. , Ertragsausgleichsverfahren” an. Dieses beinhal-
tet, dass der wahrend des Geschaftsjahres bis zum Anteilkauf
oder -verkauf angefallene Saldo aus Aufwendungen und Er-
trdgen, den der Anteilerwerber als Teil des Ausgabepreises
bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen als Teil des
Rucknahmepreises vergutet erhalt, fortlaufend berechnet
wird und als ausschuttungsfahige Position in der Ertragsrech-
nung eingestellt wird. Das Ertragsausgleichsverfahren dient
dazu, die Ausschittungsfahigkeit pro umlaufendem Anteil
von Auswirkungen der Mittelzu- und -abflusse freizuhalten.
Jeder Mittelzufluss wirde sonst wegen der gestiegenen An-
teilzahl den ausschuttungsfahigen Betrag pro Anteil mindern,
jeder Rickfluss den ausschittungsfahigen Betrag pro Anteil
wegen der gesunkenen Anteilzahl erhéhen. Dieses Verfahren
verhindert somit eine Verwasserung der Ausschittungsfahig-
keit pro Anteil bei einem Mittelzufluss und verhindert eine zu
hohe Ausschittungsfahigkeit (, Substanzausschittung”) pro
Anteil bei einem Mittelrlickfluss. Dabei wird in Kauf genom-
men, dass Anleger, die beispielsweise kurz vor dem Aus-
schuttungstermin Anteile erwerben, den auf Ertréage entfal-
lenden Teil des Ausgabepreises in Form einer Ausschittung
zuriickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Ent-
stehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrdge

1. Die Kapitalanlagegesellschaft schiittet grundsatzlich die
wahrend des Geschaftsjahres fir Rechnung des Sonder-
vermdgens angefallenen und nicht zur Kostendeckung ver-
wendeten Ertrage aus den Immobilien, den Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften, den Liquiditatsanlagen und
dem sonstigen Vermdgen - unter Berlcksichtigung des zu-
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gehorigen Ertragsausgleichs - aus. DarUber hinaus kann die
Gesellschaft unterjahrig jeweils zum 30. November eines
Jahres Zwischenausschittungen vornehmen.

2. Von den so ermittelten Ertragen missen Betrage,
die fUr kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind,
einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind, kon-
nen einbehalten werden.

3. VerduBerungsgewinne kénnen — unter Beriicksichtigung
des zugehdrigen Ertragsausgleichs — ausgeschittet wer-
den. VerduBerungsgewinne von Wertpapiergattungen
kédnnen auch dann ausgeschittet werden, wenn andere
Wertpapiergattungen Verluste ausweisen.

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

5. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte Ertréage auf
Liquiditatsanlagen werden ebenfalls zur Ausschittung
herangezogen.

6. Die ausschuttbaren Ertrage kénnen zur Ausschiittung
in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen wer-
den, als die Summe der vorgetragenen Ertrage 15 %
des jeweiligen Wertes des Sondervermégens zum
Ende des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrage aus
Rumpfgeschaftsjahren kénnen vollstandig vorgetragen
werden.

7. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teilwei-
se - in Sonderfallen auch vollstandig - zur Wiederanlage im
Sondervermogen bestimmt werden.

8. Die Ausschuttung erfolgt - vorbehaltlich vorstehender
Ziffer 1 Satz 2 - jahrlich kostenfrei unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichtes bei den in den
Ausschittungsbekanntmachungen genannten Zahlstellen.
Zwischenausschittungen erfolgen ebenfalls bei den in der
entsprechenden Bekanntmachung genannten Zahlstellen.
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Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

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

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Depotbank ver-
wahrt werden, schreiben deren Geschaftsstellen Ausschiit-
tungen kostenfrei gut. Soweit das Depot bei anderen Banken
oder Sparkassen gefiihrt wird, kénnen zusatzliche Kosten
entstehen.

Kurzangaben liber die fiir die Anleger bedeutsamen
Steuervorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur
fir Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig
sind. Dem auslandischen Anleger empfehlen wir, sich vor
Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt
beschriebenen Sondervermdgen mit seinem Steuerberater

in Verbindung zu setzen und maogliche steuerliche Konse-
guenzen aus dem Anteilserwerb in seinem Heimatland indivi-
duell zu klaren.

Allgemeine Angaben

Die hier niedergelegten Ausfihrungen kénnen die individu-
elle Beratung durch einen Angehérigen der steuerberatenden
Berufe nicht ersetzen.

Das Sondervermdgen ist als Zweckvermdgen von der
Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Die steuer-
pflichtigen Ertrage des Sondervermdgens werden jedoch
beim Privatanleger als Einktnfte aus Kapitalvermégen der
Einkommensteuer unterworfen, soweit sie zusammen mit
sonstigen Kapitalertragen den Sparer-Pauschbetrag von
jéhrlich EUR 801 (fur Alleinstehende oder getrennt veran-
lagte Ehegatten) bzw. EUR 1.602 (fir zusammen veranlagte
Ehegatten) Ubersteigen.

EinkUnfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundsatzlich
einem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag



und ggf. Kirchensteuer). Zu den EinkUnften aus Kapital-
vermogen gehoren auch die vom Sondervermdgen aus-
geschitteten Ertrage, die ausschittungsgleichen Ertrage,
der Zwischengewinn sowie der Gewinn aus dem An- und
Verkauf von Fondsanteilen, wenn diese nach dem

31. Dezember 2008 erworben wurden bzw. werden'.

Der Steuerabzug hat fur den Privatanleger grundsatz-

lich Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass
die Einkiinfte aus Kapitalvermogen regelmaBig nicht in
der Einkommensteuererkldrung anzugeben sind. Bei der
Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depotfih-
rende Stelle grundsatzlich bereits Verlustverrechnungen
vorgenommen und auslandische Quellensteuern angerech-
net.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswir-
kung, wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der
Abgeltungssatz von 25 %. In diesem Fall kdnnen die Ein-
kinfte aus Kapitalvermogen in der Einkommensteuerer-
kldrung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann
den niedrigeren persénlichen Steuersatz an und rechnet
auf die personliche Steuerschuld den vorgenommenen
Steuerabzug an (sog. Gunstigerprtfung).

Sofern Einkunfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der
VerauBerung von Fondsanteilen in einem auslandischen
Depot erzielt wird), sind diese in der Steuererklarung
anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen

die Einkiinfte aus Kapitalvermogen dann ebenfalls dem
Abgeltungssatz von 25 % oder dem niedrigeren persén-
lichen Steuersatz.

Trotz Steuerabzug und héherem persénlichem Steuersatz
kénnen Angaben zu den EinkUnften aus Kapitalvermogen
erforderlich sein, wenn im Rahmen der Einkommensteuer-
erklarung auBergewdhnliche Belastungen oder Sonderaus-
gaben (z.B. Spenden) geltend gemacht werden.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermogen befinden,
werden die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich er-
fasst. Die steuerliche Gesetzgebung erfordert zur Ermitt-
lung der steuerpflichtigen bzw. der kapitalertragsteuer-

' Gewinne aus dem Verkauf von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen
Fondsanteilen sind beim Privatanleger steuerfrei, wenn der Zeitraum zwi-
schen Anschaffung und VerauBerung mehr als ein Jahr betragt.

pflichtigen Ertrage eine differenzierte Betrachtung der
Ertragsbestandteile.

Anteile im Privatvermégen (Steuerinlander)

Zinsen, zinsdhnliche Ertréage sowie auslandische
Dividenden (insb. aus mmobilienkapitalgesell-
schaften)

Ausgeschittete oder thesaurierte Zinsen, zinsahnliche Er-
trdge sowie auslandische Dividenden unterliegen bei In-
landsverwahrung dem Steuerabzug von 25% (zuziglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Vom Steuer-
abzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anle-
ger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag vor-
legt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile EUR 801 bei
Einzelveranlagung bzw. EUR 1.602 bei Zusammenveranla-
gung von Ehegatten nicht Gbersteigen. Entsprechendes gilt
auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung und bei auslan-
dischen Anlegern bei Nachweis der steuerlichen Auslan-
dereigenschaft.

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile eines steuer-
rechtlich ausschuttenden Sondervermdégens in einem inlan-
dischen Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft oder
einem Kreditinstitut (Depotfall), so nimmt die depotfihren-
de Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr
vor dem festgelegten Ausschittungstermin ein in ausrei-
chender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach amt-
lichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Fi-
nanzamt fur die Dauer von maximal drei Jahren erteilt
wird, vorgelegt wird.

In diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte Ausschit-
tung ungekUrzt gutgeschrieben.

Handelt es sich um ein steuerrechtlich thesaurierendes
Sondervermdgen, so wird bei Thesaurierung vor dem
1.1.2012 der Steuerabzug auf die thesaurierten, dem Steu-
erabzug unterliegenden Ertrdge des Sondervermdgens in
Hohe von 25% (zuzuglich Solidaritatszuschlag) durch die
Kapitalanlagegesellschaft selbst abgefihrt. Der Ausgabe-
und Ricknahmepreis der Fondsanteile ermaBigt sich inso-
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weit um den Steuerabzug zum Ablauf des Geschéftsjahres.
Da die Anleger der Kapitalanlagegesellschaft regelmaBig
nicht bekannt sind, kann in diesem Fall kein Kirchensteuerein-
behalt erfolgen, so dass kirchensteuerpflichtige Anleger inso-
weit Angaben in der Einkommensteuererklarung zu machen
haben.

Fur nach dem 31.12.2011 erfolgende Thesaurierungen stellt
das Sondervermdégen den depotfihrenden Stellen die Kapi-
talertragsteuer nebst den maximal anfallenden Zuschlagsteu-
ern (Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer) zur Verfiigung.
Die depotfiihrenden Stellen nehmen den Steuerabzug wie im
Ausschittungsfall unter Berticksichtigung der persénlichen
Verhéltnisse der Anleger vor, so dass insbesondere ggf. die
Kirchensteuer abgeflihrt werden kann. Soweit das Sonder-
vermogen den depotfihrenden Stellen Betrage zur Verfu-
gung gestellt hat, die nicht abgefthrt werden missen, er-
folgt eine Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inlandischen
Kreditinstitut oder einer inldndischen Kapitalanlagegesell-
schaft, so erhalt der Anleger, der seiner depotfihrenden Stel-
le einen in ausreichender Hohe ausgestellten Freistellungsauf-
trag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf des Geschéafts-
jahres des Sondervermdégens vorlegt, den abgefuhrten Steue-
rabzug (bzw. ab 2012 den depotfihrenden Stellen zur
Verfigung gestellten Betrag) auf seinem Konto gutgeschrie-
ben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung
nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhalt der Anleger
auf Antrag von der depotfihrenden Stelle eine Steuerbe-
scheinigung Uber den einbehaltenen und abgefihrten Steue-
rabzug und den Solidaritatszuschlag. Der Anleger hat dann
die Maglichkeit, den Steuerabzug im Rahmen seiner Einkom-
mensteuerveranlagung auf seine personliche Steuerschuld
anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschittender Sondervermdgen nicht in
einem Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inlan-
dischen Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird der
Steuerabzug in Héhe von 25% zzgl. Solidaritatszuschlag vor-
genommen.

Dividenden von auslandischen (Immobilien-) Kapitalgesell-

schaften als sogenannte Schachteldividenden kénnen nach
Auffassung der Finanzverwaltung nicht steuerfrei sein.
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Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslan-
discher Immobilien nach Ablauf von 10 Jahren seit der
Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer
Immobilien auBerhalb der 10-Jahresfrist, die auf der Ebene
des Sondervermdgens erzielt werden, sind beim Anleger
stets steuerfrei.

Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem
Verkauf auslandischer Imnmobilien innerhalb von 10
Jahren seit der Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslandische Mietertrage und Gewinne
aus dem Verkauf auslandischer Immobilien, auf deren
Besteuerung Deutschland aufgrund eines Doppelbesteu-
erungsabkommens (Freistellungsmethode) verzichtet

hat (Regelfall). Die steuerfreien Ertrage wirken sich auch
nicht auf den anzuwendenden Steuersatz aus (kein
Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen
ausnahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde,
gelten die Aussagen zur Behandlung von Gewinnen aus dem
Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit
Anschaffung analog. Die in den Herkunftslandern gezahlten
Steuern konnen ggf. auf die deutsche Einkommensteuer an-
gerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten
bertcksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschaften und Ertrage aus
Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerduBerung von Aktien, eigenkapitaldhn-
lichen Genussrechten und Investmentanteilen, Gewinne aus
Termingeschaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien, die
auf der Ebene des Sondervermogens erzielt werden, werden
beim Anleger nicht erfasst, solange sie nicht ausgeschittet
werden. Zudem werden die Gewinne aus der VerauBerung
derin 8§ 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG
genannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht erfasst,
wenn sie nicht ausgeschittet werden.



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

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

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

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stlckzinsausweis (flat) gehandelte
Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,cum”-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der VerauBerung der o.g. Wertpa-
piere / Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschaften
sowie Ertrage aus Stillhalterpramien ausgeschittet, sind sie
grundsatzlich steuerpflichtig und unterliegen bei Verwahrung
der Anteile im Inland dem Steuerabzug von 25 % (zuziglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Ausgeschittete
Gewinne aus der VerduBerung von Wertpapieren und Ge-
winne aus Termingeschéaften sind jedoch steuerfrei, wenn
die Wertpapiere auf Ebene des Sondervermégens vor dem
1.1.2009 erworben bzw. die Termingeschafte vor dem
1.1.2009 eingegangen wurden.

Gewinne aus der VerduBerung von Kapitalforderungen, die
nicht in der vorstehenden Aufzahlung enthalten sind, sind
steuerlich wie Zinsen zu behandeln (s. 0.).

Inlandische Mieten, Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften) sowie Gewinne aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von 10
Jahren seit Anschaffung

Inlandische Mieten, Dividenden der (Immobilien-) Kapitalge-
sellschaften sowie Gewinne aus dem Verkauf inldndischer Im-
mobilien innerhalb von 10 Jahren seit Anschaffung, die vom
Sondervermdgen ausgeschittet oder thesauriert werden,
sind beim Anleger grundsatzlich steuerpflichtig.

Bei Ausschittung oder Thesaurierung, die vor dem 1.1.2012

vorgenommen werden, nimmt die Kapitalanlagegesellschaft
von der inlandischen Dividende einen Steuerabzug in Hohe
von 25% (zuzlglich Solidaritatszuschlag) vor. Die depotfih-
rende Stelle berlicksichtigt bei Ausschittungen zudem einen
ggf. vorliegenden Antrag auf Kirchensteuereinbehalt.

Der Anleger erhélt den Steuerabzug von 25 % (zuzuglich So-
lidaritatszuschlag) in voller Hohe sofort erstattet, sofern die
Anteile bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem inlan-
dischen Kreditinstitut verwahrt werden und dort ein Freistel-
lungsauftrag in ausreichender Hohe oder eine NV-Bescheini-
gung vorliegt. Anderenfalls kann er den Steuerabzug von

25 % (zuzuglich Solidaritatszuschlag) unter Beifligung der
steuerlichen Bescheinigung der depotfiihrenden Stelle auf
seine personliche Einkommensteuerschuld anrechnen.

Fur nach dem 31.12.2011 erfolgende Ausschiittungen und
Thesaurierungen stellt das Sondervermégen den depotfihren-
den Stellen die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfal-
lenden Zuschlagsteuern (Solidaritatszuschlag und Kirchensteu-
er) zur Verfigung. Die depotfiihrenden Stellen nehmen den
Steuerabzug unter Berlcksichtigung der persénlichen Verhalt-
nisse der Anleger vor, so dass insbesondere ggf. die Kirchen-
steuer abgefiihrt werden kann. Soweit das Sondervermégen
den depotfihrenden Stellen Betrage zur Verfigung gestellt
hat, die nicht abgefiihrt werden mussen, erfolgt eine Erstat-
tung.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immo-
bilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene
des Sondervermdgens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertragen auf der Ebene des Sonder-
vermdgens, werden diese auf Ebene des Sondervermogens
steuerlich vorgetragen. Sie kénnen auf Ebene des Sonder-
vermogens mit kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflich-
tigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte
Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage auf den Anle-
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ger ist nicht mdglich. Damit wirken sich diese negativen Be-
trdge beim Anleger einkommensteuerlich erst in dem Veran-
lagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschaftsjahr
des Sondervermdgens endet bzw. die Ausschittung fur das
Geschaftsjahr des Sondervermdgens erfolgt, fir das die ne-
gativen steuerlichen Ertrage auf Ebene des Sondervermdgens
verrechnet werden. Eine frihere Geltendmachung bei der
Einkommensteuer des Anlegers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar.

Substanzauskehrungen, die der Anleger wahrend seiner
Besitzzeit erhalten hat, sind allerdings dem steuerlichen
Ergebnis aus der VerauBerung der Fondsanteile hinzuzurech-
nen, d.h. sie erhohen den steuerlichen Gewinn.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermégen, die nach dem
31.12.2008 erworben wurden, von einem Privatanleger
verduBert, unterliegt der VerauBerungsgewinn dem Abgel-
tungssatz von 25 %. Sofern die Anteile in einem inldndischen
Depot verwahrt werden, nimmt die depotfihrende Stelle
den Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuziglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann durch die
Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer
NV-Bescheinigung vermieden werden.

Bei einer VerauBerung der von vor dem 1.1.2009 erworbenen
Anteile ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns sind die
Anschaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt
der Anschaffung und der VeraduBerungspreis um den
Zwischengewinn im Zeitpunkt der VerauBerung zu kirzen,
damit es nicht zu einer doppelten einkommensteuerlichen
Erfassung von Zwischengewinnen (siehe unten) kommen
kann. Zudem ist der VerduBerungspreis um die thesaurierten
Ertrédge zu kirzen, die der Anleger bereits versteuert hat,

2 Die zu versteuernden Zinsen sind gemaB § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen
der Zinsschrankenregelung nach § 4h EStG zu bertcksichtigen.
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damit es auch insoweit nicht zu einer Doppelbesteuerung
kommt.

Der Gewinn aus der VerauBerung nach dem 31.12.2008
erworbener Fondsanteile ist insoweit steuerfrei, als er auf
die wahrend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch
nicht auf der Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien
Ertrédge zurlckzufihren ist (so genannter besitzzeitanteiliger
Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft verdffentlicht den Immobilien-
gewinn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

Anteile im Betriebsvermégen (Steuerinlander)

Inléndische Mietertrage und Zinsertrage sowie zins-
ahnliche Ertrage

Inlandische Mietertrage, Zinsen und zinsahnliche Ertrage
sind beim Anleger grundsatzlich steuerpflichtig?. Dies gilt
unabhangig davon, ob diese Ertrage thesauriert oder ausge-
schittet werden.

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

Auslandische Mietertrage

Bei Mietertrdgen aus auslandischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anle-
gern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen
die in den Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommen- oder Kérperschaftsteuer ange-



rechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermdogens als Werbungskosten
bertcksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inldndischer und auslan-
discher Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der VerauBerung inlandischer
und auslandischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich
unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von 10 Jahren seit der
Anschaffung der Immobilie auf Fondsebene erzielt werden.
Die Gewinne werden erst bei ihrer Ausschittung steuer-
pflichtig, wobei Deutschland in der Regel auf die Besteu-
erung auslandischer Gewinne (Freistellung aufgrund eines
Doppelbesteuerungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VerduBerung inlandischer und auslandischer
Immobilien innerhalb der 10-Jahresfrist sind bei Thesaurie-
rung bzw. Ausschittung steuerlich auf Anlegerebene zu
berlcksichtigen. Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf
inlandischer Immobilien in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslandischer Immobilien
verzichtet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung
(Freistellung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkom-
mens). Bei Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist
jedoch der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen
die in den Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer an-
gerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten
bertcksichtigt wurden.

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

3 5% der VerauBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als
nicht abzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.

Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren,
Gewinne aus Termingeschaften und Ertrage aus
Stillhalterpramien

Gewinne aus der VerduBerung von Aktien, eigenkapitaldhn-
lichen Genussrechten und Investmentfondsanteilen, Gewinne
aus Termingeschaften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien
sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn sie thesau-
riert werden. Zudem werden die Gewinne aus der VerduBe-
rung der nachfolgend genannten Kapitalforderungen beim
Anleger nicht erfasst, wenn sie nicht ausgeschittet werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

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

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

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stlckzinsausweis (flat) gehandelte
Gewinnobligationen und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden diese Gewinne ausgeschuttet, so sind sie steu-
erlich auf Anlegerebene zu bertcksichtigen. Dabei sind
VerauBerungsgewinne aus Aktien grundsatzlich ganz3

(bei Anlegern, die Kérperschaften sind) oder zu 40 % (bei
sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B. Einzelunternehmern)
steuerfrei (Teileinklnfteverfahren). VerauBerungsgewinne aus
Renten / Kapitalforderungen, Gewinne aus Termingeschaften
sowie Ertrage aus Stillhalterpramien sind hingegen in voller
Hohe steuerpflichtig.

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

Ausgeschuttete WertpapierverauBerungsgewinne,
ausgeschuttete Termingeschaftsgewinne sowie ausge-
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schittete Ertrage aus Stillhalterpramien unterliegen grund-
satzlich dem Steuerabzug (Kapitalertragsteuer von 25 %
zuzuglich Solidaritatszuschlag). Dies gilt nicht fir Gewinne
aus der VerauBerung von vor dem 1.1.2009 erworbenen
Wertpapieren und fur Gewinne aus vor dem 1.1.2009 einge-
gangenen Termingeschaften. Die auszahlende Stelle nimmt
jedoch insbesondere dann keinen Steuerabzug vor, wenn
der Anleger eine unbeschrénkt steuerpflichtige Korperschaft
ist oder diese Kapitalertrdge Betriebseinnahmen eines inlan-
dischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom
Glaubiger der Kapitalertrage auf amtlich vorgeschriebenem
Vordruck erklart wird.

In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften)

Dividenden in- und auslandischer Immobilien-Kapitalgesell-
schaften, die auf Anteile im Betriebsvermdgen ausgeschuttet
oder thesauriert werden, sind mit Ausnahme von Dividenden
nach dem REITG bei Kérperschaften grundséatzlich steuerfrei®.
Von Einzelunternehmern sind diese Ertrage zu 60 % zu ver-
steuern (TeileinkUnfteverfahren).

Inlandische Dividenden unterliegen dem Steuerabzug
(Kapitalertragsteuer 25 % zuzlglich Solidaritatszuschlag).

Auslandische Dividenden unterliegen grundsatzlich dem Steu-
erabzug (Kapitalertragsteuer 25 % zuzlglich Solidaritatszu-
schlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere
dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbe-
schrankt steuerpflichtige Korperschaft ist (wobei von Koérper-
schaften i.S.d. 8 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der auszahlenden
Stelle eine Bescheinigung des fir sie zustandigen Finanz-
amtes vorliegen muss) oder die auslandischen Dividenden
Betriebseinnahmen eines inldndischen Betriebs sind und dies
der auszahlenden Stelle vom Gléubiger der Kapitalertrage auf
amtlich vorgeschriebenem Vordruck erklart wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil ein-
kommensteuerfreien bzw. kdrperschaftsteuerfreien Dividen-
denertrage fur Zwecke der Ermittlung des Gewerbeertrags
wieder hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu kirzen. Nach
Auffassung der Finanzverwaltung kénnen Dividenden von
auslandischen (Immobilien-) Kapitalgesellschaften als soge-

4 5% der Dividenden gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsféhige
Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
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nannte Schachteldividenden in vollem Umfang nur dann
steuerfrei sein, wenn der Anleger eine (Kapital-) Gesellschaft
i.S.d. entsprechenden Doppelbesteuerungsabkommens ist
und auf ihn durchgerechnet eine geniigend hohe (Schachtel-)
Beteiligung entfallt.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immobi-
lienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene
des Sondervermdgens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertréage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleich-
artigen positiven Ertrdgen auf der Ebene des Sonderver-
maogens, werden diese steuerlich auf Ebene des Sonder-
vermogens vorgetragen. Sie kénnen auf Ebene des Son-
dervermdgens mit kiinftigen gleichartigen positiven steu-
erpflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden.
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage
auf den Anleger ist nicht mdglich. Damit wirken sich die-
se negativen Betrage beim Anleger bei der Einkommen-
steuer bzw. Kérperschaftsteuer erst in dem Veranlagungs-
zeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschaftsjahr des
Sondervermdgens endet bzw. die Ausschittung fur das
Geschaftsjahr des Sondervermégens erfolgt, fir das die ne-
gativen steuerlichen Ertrage auf Ebene des Sondervermdgens
verrechnet werden. Eine frilhere Geltendmachung bei der
Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer des Anlegers ist
nicht moglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar. Dies bedeutet fir einen bilanzierenden
Anleger, dass die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz
ertragswirksam zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz
aufwandswirksam ein passiver Ausgleichsposten zu bilden



ist und damit technisch die historischen Anschaffungskosten
steuerneutral gemindert werden. Alternativ kénnen die fort-
gefuhrten Anschaffungskosten um den anteiligen Betrag der
Substanzausschttung vermindert werden.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerdauBerung von Anteilen im Betriebs-
vermogen sind fur betriebliche Anleger steuerfrei, soweit
es sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als
zugeflossen geltende ausldndische Mieten und realisierte
und nicht realisierte Gewinne des Sondervermdgens aus
auslandischen Immobilien handelt und Deutschland auf die

Besteuerung verzichtet hat (so genannter Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft veréffentlicht den Immobilien-
gewinn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

Gewinne aus der VerauBerung von Anteilen im Betriebs-
vermogen sind fur Kérperschaften zudem grundsatzlich
steuerfrei®, soweit die Gewinne aus noch nicht zugeflos-
senen oder noch nicht als zugeflossen geltenden Dividenden
und aus realisierten und nicht realisierten Gewinnen des
Sondervermdgens aus in- und auslandischen (Immobilien-)

Kapitalgesellschaften herrtihren (so genannter Aktiengewinn).

Von Einzelunternehmen sind diese VerduBerungsgewinne zu
60% zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Aktienge-
winn bewertungstdglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile an ausschittenden
Sondervermdgen im Depot bei einer inldndischen depot-
fihrenden Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf
Zinsen, zinsahnliche Ertrage, WertpapierverauBerungsge-
winne, Termingeschaftsgewinne und auslandische Dividen-
den Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Auslan-
dereigenschaft nachweist. Sofern die Auslandereigenschaft
der depotfihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzei-

> 5% des steuerfreien VerauBerungsgewinns gelten bei Kérperschaften als
nicht abzugsfahige Betriebsausgabe und sind somit steuerpflichtig.

tig nachgewiesen wird, ist der auslandische Anleger gezwun-
gen, die Erstattung des Steuerabzugs gemaB § 37 Abs. 2 AO
zu beantragen. Zustandig ist das Betriebsstattenfinanzamt
der depotfuhrenden Stelle.

Hat ein auslandischer Anleger Anteile thesaurierender Son-
dervermdgen im Depot bei einer inlandischen depotfihren-
den Stelle, wird ihm bei vor dem 1.1.2012 erfolgten Thesau-
rierungen und Nachweis seiner steuerlichen Auslandereigen-
schaft der Steuerabzug in Hohe von 25 % zuzuglich Solidari-
tatszuschlag, soweit dieser nicht auf inlandische Dividenden
entfallt, erstattet. Erfolgt der Antrag auf Erstattung verspatet,
kann - wie bei verspatetem Nachweis der Auslandereigen-
schaft bei ausschittenden Fonds - eine Erstattung gemaB

§ 37 Abs. 2 AO auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt be-
antragt werden. Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung
des Steuerabzugs auf inlandische Dividenden fur den ausléan-
dischen Anleger méglich ist, hangt von dem zwischen dem
Sitzstaat des Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland
bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen ab. Eine DBA-
Erstattung der Kapitalertragsteuer auf inlandische Dividenden
erfolgt Gber das Bundeszentralamt fir Steuern (BZSt) in Bonn.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen oder Thesaurierungen abzufuh-
renden Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von
5,5 % zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Ein-
kommensteuer und der Kérperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung vor
dem 1.1.2012 die Verglttung des Steuerabzugs — beispielswei-
se bei ausreichendem Freistellungsauftrag, Vorlage einer NV-
Bescheinigung oder Nachweis der Steuerauslandereigenschaft
—, ist kein Solidaritatszuschlag abzufihren bzw. wird dieser
bei einer Thesaurierung vergitet.

Kirchensteuer
Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inldndischen
depotfihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den

Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende
Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religionsge-
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meinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehért, als
Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu diesem Zweck hat der
Kirchensteuerpflichtige dem Abzugsverpflichteten in einem
schriftlichen Antrag seine Religionsangehorigkeit zu benen-
nen. Ehegatten haben in dem Antrag zudem zu erklaren, in
welchem Verhaltnis der auf jeden Ehegatten entfallende
Anteil der Kapitalertrdge zu den gesamten Kapitalertragen
der Ehegatten steht, damit die Kirchensteuer entsprechend
diesem Verhaltnis aufgeteilt, einbehalten und abgefuhrt wer-
den kann. Wird kein Aufteilungsverhaltnis angegeben, erfolgt
eine Aufteilung nach Kopfen.

Die Abzugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe
wird bereits beim Steuerabzug mindernd berUcksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslédndischen Ertréage des Sondervermégens wird
teilweise in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.
Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare Quellen-
steuer auf der Ebene des Sondervermégens wie Werbungs-
kosten abziehen. In diesem Fall ist die auslandische
Quellensteuer auf Anlegerebene weder anrechenbar noch
abzugsfahig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug
der auslandischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus,
dann wird die anrechenbare Quellensteuer bereits beim
Steuerabzug mindernd berlcksichtigt.

Ertragsausgleich

Auf Ertrage entfallende Teile des Ausgabepreises flr aus-
gegebene Anteile, die zur Ausschittung herangezogen
werden kénnen (Ertragsausgleichsverfahren), sind steuerlich
so zu behandeln wie die Ertrage, auf die diese Teile des
Ausgabepreises entfallen.

Gesonderte Feststellung, AuBenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sonder-
vermdgens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen.
Hierzu hat die Investmentgesellschaft beim zustandigen
Finanzamt eine Feststellungserklarung abzugeben.Anderungen
der Feststellungserklarungen, z.B. anlasslich einer AuBen-
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prafung (8 11 Abs. 3 InvStG) der Finanzverwaltung, wer-
den fur das Geschaftsjahr wirksam, in dem die gednderte
Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die steuerliche
Zurechnung dieser geanderten Feststellung beim Anleger
erfolgt dann zum Ende dieses Geschéftsjahres bzw. am Aus-
schuttungstag bei der Ausschittung fur dieses Geschaftsjahr.

Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaft-
lich die Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung
an dem Sondervermdgen beteiligt sind. Die steuerlichen
Auswirkungen kénnen entweder positiv oder negativ sein.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Ruickgabepreis
enthaltenen Entgelte fir vereinnahmte oder aufgelaufene
Zinsen sowie Gewinne aus der VerduBerung von nicht in

§ 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten
Kapitalforderungen, die vom Fonds noch nicht ausgeschittet
oder thesauriert und infolgedessen beim Anleger noch nicht
steuerpflichtig wurden (etwa Stlickzinsen aus festverzins-
lichen Wertpapieren vergleichbar). Der vom Sondervermdgen
erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei Ruckgabe oder Ver-
kauf der Anteile durch Steuerinlander einkommensteuer-
pflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn betragt
25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann
im Jahr der Zahlung beim Privatanleger einkommensteuerlich
als negative Einnahme abgesetzt werden, wenn ein Ertrags-
ausgleich durchgefuhrt wird und sowohl bei der Veroffentli-
chung des Zwischengewinns als auch im Rahmen der von
den Berufstragern zu bescheinigenden Steuerdaten hierauf
hingewiesen wird. Er wird bereits beim Steuerabzug steuer-
mindernd bericksichtigt. Wird der Zwischengewinn nicht ver-
offentlicht, sind jahrlich 6% des Entgelts fur die Rickgabe
oder VerduBerung des Investmentanteils als Zwischengewinn
anzusetzen. Bei betrieblichen Anlegern ist der gezahlte Zwi-
schengewinn unselbstandiger Teil der Anschaffungskosten,
die nicht zu korrigieren sind. Bei Rlickgabe oder VerauBerung
des Investmentanteils bildet der erhaltene Zwischengewinn
einen unselbstandigen Teil des VerauBerungserléses. Eine
Korrektur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne kénnen regelmaBig auch den Abrech-
nungen sowie den Ertragnisaufstellungen der Banken ent-
nommen werden.



Folgen der Verschmelzung von Sondervermdégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sonder-
vermdgens in ein anderes inlandisches Sondervermégen
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der
Ebene der beteiligten Sondervermégen zu einer Aufdeckung
von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral.
Das Gleiche gilt fir die Ubertragung aller Vermégensgegen-
stande eines inlandischen Sondervermdégens auf eine inlan-
dische Investmentaktiengesellschaft oder ein Teilgesell-
schaftsvermdgen einer inlandischen Investmentaktiengesell-
schaft. Erhalten die Anleger des Ubertragenden Sonderver-
mogens eine Barzahlung im Sinne des § 40h InvG, ist diese
wie eine Ausschittung eines sonstigen Ertrags zu behandeln.
Vom Ubertragenden Sondervermégen erwirtschaftete und
noch nicht ausgeschittete Ertrage werden den Anlegern zum
Ubertragungsstichtag als sog. ausschiittungsgleiche Ertrage
steuerlich zugewiesen.

Transparente, semitransparente und intransparente
Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (sog. trans-
parente Besteuerung) gelten nur, wenn samtliche Besteuer-
ungsgrundlagen im Sinne des 8 5 Abs. 1 InvStG bekannt
gemacht werden (sog. steuerliche Bekanntmachungspflicht).
Dies gilt auch insoweit, als das Sondervermdgen Anteile

an anderen inlandischen Sondervermégen und Investment-
aktiengesellschaften, EG-Investmentanteile und auslandische
Investmentanteile, die keine EG-Investmentanteile sind,
erworben hat (Zielfonds i.S.d. § 10 InvStG) und diese ihren
steuerlichen Bekanntmachungspflichten nachkommen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist bestrebt, sémtliche Besteuer-
ungsgrundlagen, die ihr zuganglich sind, bekannt zu machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht ga-
rantiert werden, insbesondere soweit das Sondervermégen
Zielfonds erworben hat und diese ihren steuerlichen Bekannt-
machungspflichten nicht nachkommen. In diesem Fall werden
die Ausschittungen und der Zwischengewinn des jewei-
ligen Zielfonds sowie 70 % der Wertsteigerung im letzten
Kalenderjahr des jeweiligen Zielfonds (mindestens jedoch 6 %
des Rucknahmepreises) als steuerpflichtiger Ertrag auf der
Ebene des Sondervermdgens angesetzt.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist zudem bestrebt Besteu-
erungsgrundlagen auBerhalb des § 5 Abs. 1 InvStG (wie
insbesondere den Aktiengewinn, den Immobiliengewinn und
den Zwischengewinn) bekannt zu machen.

EU-Zinsrichtlinie / Zinsinformationsverordnung

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

Dazu werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine im euro-
pdischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansassige
natdrliche Person von einem deutschen Kreditinstitut (das
insoweit als Zahlstelle handelt) gutgeschrieben erhélt, von
dem deutschen Kreditinstitut an das Bundeszentralamt fur
Steuern und von dort aus letztlich an die auslandischen
Wohnsitzfinanzémter gemeldet.

Entsprechend werden grundsatzlich Zinsertrage, die

eine natdrliche Person in Deutschland von einem auslan-
dischen Kreditinstitut im europaischen Ausland oder in
bestimmten Drittstaaten erhélt, von dem auslandischen
Kreditinstitut letztlich an das deutsche Wohnsitzfinanzamt
gemeldet. Alternativ behalten einige auslandische Staaten
Quellensteuern ein, die in Deutschland anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Europa-
ischen Union bzw. in den beigetretenen Drittstaaten ansas-
sigen Privatanleger, die grenztberschreitend in einem ande-
ren EU-Land ihr Depot oder Konto fiihren und Zinsertrage
erwirtschaften.

Luxemburg, die Schweiz und andere Staaten haben sich ver-
pflichtet, von den Zinsertragen eine Quellensteuer i.H.v. 20 %
(ab 1.7.2011: 35 %) einzubehalten. Der Anleger erhalt im
Rahmen der steuerlichen Dokumentation eine Bescheinigung,
mit der er sich die abgezogenen Quellensteuern im Rahmen
seiner Einkommensteuererklarung anrechnen lassen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Méglichkeit, sich vom
Steuerabzug im Ausland befreien zu lassen, indem er eine
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Ermachtigung zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinsertrage
gegeniber dem auslandischen Kreditinstitut abgibt, die es
dem Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu verzichten
und stattdessen die Ertrage an die gesetzlich vorgegebenen
Finanzbehorden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fur jeden
in— und auslandischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV unter-
liegt (in scope) oder nicht (out of scope).

Fur diese Beurteilung enthalt die ZIV zwei wesentliche
Anlagegrenzen.

Wenn das Vermogen eines Fonds aus hochstens 15% Forde-
rungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die
letztendlich auf die von der Kapitalanlagegesellschaft gemel-
deten Daten zurlickgreifen, keine Meldungen an das Bundes-
zentralamt fir Steuern zu versenden. Ansonsten 16st die
Uberschreitung der 15 %- Grenze eine Meldepflicht der Zahl-
stellen an das Bundeszentralamt fr Steuern Gber den in der
Ausschiittung enthaltenen Zinsanteil aus. Bei Uberschreiten
der 40 %- Grenze (fur nach dem 31.12.2010 endende Ge-
schaftsjahre gilt eine 25 %-Grenze) ist der in der Rickgabe
oder VerduBerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu
melden. Handelt es sich um einen ausschuttenden Fonds, so
ist zusatzlich im Falle der Ausschuttung der darin enthaltene
Zinsanteil an das Bundeszentralamt fr Steuern zu melden.
Handelt es sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine
Meldung konsequenterweise nur im Falle der Riickgabe oder
VerauBerung des Fondsanteils.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen 16st keine
Grunderwerbsteuer aus.

3 %-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Sonder-
vermogen grundsatzlich dem Anwendungsbereich einer
franzosischen Sondersteuer (sog. franzosischen 3 %-Steuer),
die jahrlich auf den Verkehrswert der in Frankreich gele-
genen Immobilien erhoben wird. Das franzdsische Gesetz
sieht fur franzosische Immobilien-Sondermdégen sowie ver-
gleichbare auslandische Sondervermégen die Befreiung
von der 3 %-Steuer vor. Nach Auffassung der franzésischen
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Finanzverwaltung sind deutsche Immobilien-Sondervermégen
nicht grundsatzlich mit franzésischen Immobilien-Sonderver-
maogen vergleichbar, so dass sie nicht grundsatzlich von der

3 %-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sonder-
vermogen nach Auffassung der franzosischen Finanzver-
waltung grundsatzlich jahrlich eine Erklarung abgeben, in
welcher der franzosische Grundbesitz zum 1. Januar eines
jeden Jahres angegeben wird und diejenigen Anteilsinhaber
benannt werden, die zum 1. Januar eines Jahres an dem
Sondervermdgen zu 1 % oder mehr beteiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1. Januar eines Jahres 1%
des Sondervermdgens entspricht, kdnnen dem jeweiligen
Jahresbericht entnommen werden.

Damit das Sondervermdégen seiner Erklarungspflicht nach-
kommen und damit eine Erhebung der franzosischen

3 %-Steuer vermieden werden kann, bitten wir Sie, wenn lhre
Beteiligung am Sondervermdgen zum 1. Januar eine Quote
von 1% erreicht bzw. Uberschritten hat, uns eine schriftliche
Erklarung zuzusenden, in der Sie der Bekanntgabe lhres
Namens, lhrer Anschrift und lhrer Beteiligungshthe gegend-
ber der franzosischen Finanzverwaltung zustimmen.

Diese Benennung hat fir Sie weder finanzielle Auswirkungen
noch l6st sie eigene Erklarungs- oder Meldepflichten fir Sie
gegenuUber den franzosischen Steuerbehorden aus, wenn Ihre
Beteiligung am Sondervermdgen am 1. Januar weniger als
5% betrug und es sich hierbei um die einzige Investition in
franzdsischen Grundbesitz handelt.

Falls Ihre Beteiligungsquote am 1. Januar 5% oder mehr be-
trug, oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder unmittel-
bar in Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der Beteiligung an
franzdsischen Immobilien gegebenenfalls selbst steuerpflich-
tig und missen fir die Steuerbefreiung durch die Abgabe
einer eigenen Erklarung gegentber den franzosischen
Steuerbehoérden Sorge tragen.

Fur verschiedene Anlegerkreise konnen jedoch allgemeine
Befreiungstatbestande greifen, so sind z.B. natirliche
Personen und bérsennotierte Gesellschaften von der 3%
Steuer befreit. In diesen Fallen bedarf es also keiner Abgabe
einer eigenen Erkldrung.



Fur weitere Informationen Uber eine maogliche Erklarungs-
pflicht lhrerseits empfehlen wir, sich mit einem franzosischen
Steuerberater in Verbindung zu setzen.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der der-
zeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in
Deutschland unbeschrankt einkommensteuerpflich-
tige oder unbeschrankt kdrperschaftsteuerpflichtige
Personen. Es kann jedoch keine Gewahr dafiir Giber-
nommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse
der Finanzverwaltung nicht andert. Einzelheiten zur
Besteuerung der Ertrdge des Sondervermogens wer-
den in den Jahresberichten verdffentlicht.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungs-
grundlagen des Fonds flr vorangegangene Geschéftsjahre
(z.B. aufgrund von steuerlichen AuBenprifungen) kann

far den Fall einer fur den Anleger steuerlich grundsatzlich
nachteiligen Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger
die Steuerlast aus der Korrektur fur vorangegangene
Geschaftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter Umstdnden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermégen investiert
war. Umgekehrt kann fur den Anleger der Fall eintreten,
dass ihm eine steuerlich grundséatzlich vorteilhafte Korrektur
fur das aktuelle und fir vorangegangene Geschéftsjahre, in
denen er an dem Sondervermogen beteiligt war, durch die
Ruckgabe oder VerauBerung der Anteile vor Umsetzung der
entsprechenden Korrektur nicht mehr zugute kommt.
Zudem kann eine Korrektur von Steuerdaten dazu fuhren,
dass steuerpflichtige Ertrage bzw. steuerliche Vorteile in
einem anderen als eigentlich zutreffenden Veranlagungszeit-
raum tatsachlich steuerlich veranlagt werden und sich dies
beim einzelnen Anleger negativ auswirkt.

Beratung und Auslagerung

Folgende Aufgaben und Funktionen hat die Kapitalan-
lagegesellschaft auf Dritte Ubertragen und entsprechend
den gesetzlichen Bestimmungen der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht angezeigt:

— Innenrevision;
— Buchhaltung der Kapitalanlagegesellschaft;

— Bereitstellung der Anwendungssoftware fur die Fondsbuch-
haltung;

— Asset Management-, Dispositions- und Akquisitionsdienst-
leistungen fur Immobilien in Frankreich, Spanien, Portugal,
Holland, Belgien, Luxemburg, Schweden, Finnland und
Norwegen.

Etwaige weitere Auslagerungen dirfen nur nach naherer
MaBgabe des § 16 InvG erfolgen.

Berichte, Geschaftsjahr, Priifer

1. Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sind bei der
Kapitalanlagegesellschaft sowie bei der Depotbank erhalt-
lich.

2. Das Geschéftsjahr des Sondervermogens endet am 30.
April eines Kalenderjahres.

3. Mit der Abschlussprifung fur das Geschaftsjahr 2010/2011
wurde die Ernst & Young GmbH beauftragt.

Voraussetzungen fiir die Auflésung des
Sondervermdégens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung der Sonder-
vermogen zu beantragen. Die Kapitalanlagegesellschaft kann
jedoch die Verwaltung eines Sondervermdgens unter Einhal-
tung einer Kindigungsfrist von mindestens 6 Monaten durch
Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger und im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen. AuBerdem
werden die Anleger Uber ihre depotfihrenden Stellen in Pa-
pierform oder in elektronischer Form Uber die Kiindigung in-
formiert.

Des Weiteren erlischt das Recht der Kapitalanlagegesellschaft,
das Sondervermdgen zu verwalten, wenn das Insolvenzver-
fahren Gber das Vermogen der Kapitalanlagegesellschaft
eroffnet ist oder wenn ein Antrag auf Er6ffnung des Insol-
venzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird. Das Son-
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dervermogen fallt nicht in die Insolvenzmasse der Kapital-
anlagegesellschaft.

In diesen Fallen geht das Sondervermdgen auf die Depotbank
Uber, die das Sondervermégen abwickelt und den Erlés an
die Anleger auszahlt.

Verfahren bei Auflésung eines Sondervermégens

Wird das Sondervermdgen aufgeldst, so wird dies im elek-
tronischen Bundesanzeiger sowie auf den Internetseiten der
Kapitalanlagegesellschaft unter
www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland veroffentlicht.
Die Ausgabe und die Rucknahme von Anteilen wird einge-
stellt. Der Erlos aus der VerduBerung der Vermdgenswerte
des Sondervermogens abzlglich der noch durch das
Sondervermogen zu tragenden Kosten und der durch die
Auflésung verursachten Kosten wird an die Anleger ver-
teilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Son-
dervermdgen Anspriiche auf Auszahlung des Liquidations-
erléses haben. Die Auflésung des Sondervermdgens kann

langere Zeit in Anspruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien
der Auflésung werden die Anleger durch Liquidationsberichte
zu den Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die
bei der Depotbank erhaltlich sind.

Sofern das Sondervermoégen aufgelost ist, wird der Anleger
durch Veroffentlichung im elektronischen Bundesanzeiger
sowie auf den Internetseiten der Kapitalanlagegesellschaft
unter www.ubs.com/immobilienfonds-deutschland dartber
unterrichtet, welche Liquidationserldse ausgezahlt werden
und zu welchem Zeitpunkt und an welchem Ort diese erhalt-
lich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlése kénnen bei dem fur die
Kapitalanlagegesellschaft zustandigen Amtsgericht hinterlegt
werden.

Fur die Rechte der Anleger gelten die Vorschriften der
Hinterlegungsordnung vom 10.3.1937.
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Ubertragung aller Vermégensgegenstinde des
Sondervermdgens

Alle Vermogensgegenstande des Sondervermdégens dirfen
zum Geschéftsjahresende auf ein anderes Sondervermégen
Ubertragen werden. Es konnen auch zum Geschaftsjahres-
ende eines anderen Sondervermdgens alle Vermdgensgegen-
stande dieses anderen Sondervermogens auf das vorliegende
Sondervermdgen Ubertragen werden. Mit Zustimmung der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht kann auch ein
anderer Ubertragungsstichtag gewahlt werden.

Das andere Sondervermdgen muss ebenfalls von der Kapital-
anlagegesellschaft verwaltet werden. Seine Anlagegrund-
satze und -grenzen, die Ausgabeaufschlage oder Rucknah-
meabschldge sowie die an die Kapitalanlagegesellschaft und
die Depotbank zu zahlenden Vergitungen dirfen nicht we-
sentlich von denen des vorliegenden Sondervermégens ab-
weichen.

Die Kapitalanlagegesellschaft muss den Beschluss zur Uber-
tragung der Vermogensgegenstande in den auf Seite 2 be-

zeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt ma-
chen. Die Ubertragung erfolgt drei Monate nach Bekanntma-
chung, falls nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht ein friherer Zeitpunkt bestimmt
wird.

Verfahren bei der Ubertragung aller Vermégensgegen-
stdnde eines Sondervermogens

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des (iber-
nehmenden und des Ubertragenen Sondervermogens
berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und
der gesamte Vorgang wird vom Abschlussprifer gepriift.
Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis
der Nettoinventarwerte des Ubernommenen und des auf-
nehmenden Sondervermdgens zum Zeitpunkt der Uber-
nahme. Der Anleger erhalt die Anzahl von Anteilen an
dem neuen Sondervermdgen, die dem Wert seiner Anteile
an dem Ubertragenen Sondervermogen entspricht. Die
Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertra-
genen Sondervermdgens gilt nicht als Tausch. Die ausge-

2 - 6 Rue Albert de Vatimesnil, Paris - Levallois-Perret / Frankreich
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gebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem
Ubertragenen Sondervermdgen. Die Ubertragung aller
Vermodgensgegenstande eines Sondervermogens auf ein
anderes findet nur mit Genehmigung der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht statt.

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

UBS (D) Euroinvest Immobilien

Daneben verwaltet die Kapitalanlagegesellschaft zwei
Immobilien-Sondervermdégen in Form von Spezialfonds.

Widerrufsrecht des Kaufers von Anteilen gemaB
§ 126 Investmentgesetz

Ist der Kaufer von Anteilen durch mundliche Verhandlungen
auBerhalb der standigen Geschaftsraume desjenigen,

der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat,
dazu bestimmt worden, eine auf den Kauf gerichtete
Willenserkldrung abzugeben, so ist er an diese Erklarung
nur gebunden, wenn er sie nicht der Kapitalanlagegesell-
schaft gegenlber binnen einer Frist von zwei Wochen
schriftlich widerruft; dies gilt auch dann, wenn derje-
nige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf ver-
mittelt, keine standigen Geschaftsraume hat. Handelt

es sich um ein Fernabsatzgeschaft i. S. d. § 312b des
Burgerlichen Gesetzbuchs, so ist bei einem Erwerb von
Finanzdienstleistungen, deren Preis auf dem Finanzmarkt
Schwankungen unterliegt (§ 312d Abs. 4 Nr. 6 BGB), ein
Widerruf ausgeschlossen.

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

Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkaufer

nachweist, dass der Kaufer die Anteile im Rahmen seines
Gewerbebetriebes erworben hat oder er den Kaufer zu den
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Verhandlungen, die zum Verkauf der Anteile gefihrt ha-
ben, aufgrund vorhergehender Bestellung (§ 55 Abs. 1 der
Gewerbeordnung) aufgesucht hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen
geleistet, so ist die Kapitalanlagegesellschaft verpflichtet,
dem Kaufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen Riick-
Ubertragung der erworbenen Anteile, die bezahlten Kosten
und einen Betrag auszuzahlen, der dem Wert der bezahlten
Anteile am Tage nach dem Eingang der Widerrufserklarung
entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.

Diese Ausfihrungen gelten entsprechend fir den Verkauf
der Anteile durch den Anleger.
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Zusitzliche Angaben fiir den Vertrieb in Osterreich

Beim Verkaufsprospekt, den wesentlichen Anlegerinformati-
onen sowie den ,Allgemeinen Vertragsbedingungen” und
den ,Besonderen Vertragsbedingungen” ist der deutsche
Wortlaut maBgebend.

Aufsicht

Die Kapitalanlagegesellschaft ist eine Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung nach deutschem Recht. Sie und der

.UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe” unterliegen weder der
Aufsicht der Finanzmarktaufsichtsbehodrde (FMA) noch einer
anderen staatlichen Aufsicht einer 6sterreichischen Behdérde.
Der Fonds unterliegt in seinen Veranlagungsbestimmungen
nicht dem 6sterreichischen Immobilien-Investmentfondsgesetz
(ImmolnvFG).

Veréffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise

Die Preise werden taglich in mindestens einer hinreichend
verbreiteten Tages- oder Wochenzeitschrift veroffentlicht. In
Osterreich wird in der Tageszeitung ,,Der Standard” ver&f-
fentlicht.

Reprisentant, Zahl- und Informationsstelle in Osterreich

Reprasentant in Osterreich gemaB § 180 InvFG 2011 sowie
Zahl- und Informationsstelle gemaB § 176 Abs. 3 InvFG 2011
ist die Uni-Credit Bank Austria AG mit Sitz in Wien,
Schottengasse 6-8, 1010 Wien, Osterreich (bis 31.12.2010).
Ab 1.1.2011 ist die Erste Bank der ¢sterreichischen Sparkassen
AG mit Sitz in Wien, Graben 21, 1010 Wien, Osterreich

der Reprasentant sowie Zahl- und Informationsstelle in
Osterreich.

Angabe der Stellen in Osterreich, bei denen die Jahres-
und Halbjahresberichte liber das Sondervermégen er-
haltlich sind

Die Jahres- und Halbjahresberichte sind bei der Kapitalanlage-
gesellschaft und bei der Nurnberger Versicherung Immobilien
AG sowie in Osterreich bei der UniCredit Bank Austria AG,

Wien (bis 31.12.2010), erhaltlich. Ab 1.1.2011 sind die Jahres-

und Halbjahresberichte in Osterreich bei der Erste Bank der
osterreichischen Sparkassen AG, Wien erhaltlich.

Gerichtsstand

Gerichtsstand fur Klagen gegen die
Kapitalanlagegesellschaft, die auf den Vertrieb der
Investmentanteile in Osterreich Bezug haben, ist Wien. Die
Klageschrift sowie sonstigen Schriftstlicke kénnen dem
Reprdsentanten zugestellt werden.

Widerrufsrecht des osterreichischen Kaufers von
Anteilen

Fur osterreichische Anleger ist § 3 Konsumentenschutzgesetz
(KSch@G) in Verbindung mit § 63 Wertpapieraufsichtsgesetz
2007 (WAG 2007) anzuwenden.

Kurzangaben iiber die fiir die Anteilinhaber in
Osterreich bedeutsamen Steuervorschriften

Uberblick iiber die Besteuerungssystematik

Der vorliegende Immobilienfonds ist als auslandischer
Immobilienfonds im Sinne des § 42 Abs. 1 Immobilien-
investmentfondsgesetz (ImmolnvFG) zu qualifizieren. Als
solcher gilt, ungeachtet der Rechtsform, jede einem aus-
landischen Recht unterstehende Veranlagungsgemeinschaft
in Immobilien, die nach Gesetz, Satzung oder tatsachlicher
Ubung nach den Grundsétzen der Risikostreuung im Sinne
des ImmolnvFG errichtet ist.

Folge der Qualifikation als auslandischer Immobilienfonds im
Sinne des § 42 Abs. 1 ImmolnvFG ist, dass der Fonds selbst
(das Sondervermogen) nicht steuerpflichtig ist. Besteuert
werden vielmehr die Anteilsinhaber nach MaBgabe der vom
Immobilienfonds erzielten Ertrédge. Zu diesen Ertréagen zahlen
die vom Immobilienfonds tatsachlich an die Anleger ausge-
schitteten Ertrage und die so genannten ausschittungs-
gleichen Ertrage (fiktiv ausgeschitteten Ertrage).

Die steuerliche Behandlung 6sterreichischer Anteilinhaber
an einem auslandischen Immobilienfonds hangt zunachst
davon ab, ob es sich bei diesem um einen Immobilienfonds
handelt, dessen Ertrage durch einen steuerlichen Vertreter
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nachgewiesen werden, oder ob ein solcher Nachweis unter-
bleibt. Im ersten Fall liegt ein so genannter weiBer (grau-
er) Immobilienfonds vor, wogegen es sich im zweiten Fall
um einen schwarzen Immobilienfonds handelt. Innerhalb
der Kategorie der weiBen Immobilienfonds ist nach dem
Vorliegen eines 6ffentlichen Angebots in rechtlicher und
tatsachlicher Hinsicht zu unterscheiden. Werden die Anteile
des Immobilienfonds 6ffentlich zur Zeichnung angeboten,
handelt es sich um einen weien Immobilienfonds. Beim
Fehlen eines 6ffentlichen Angebots wird der auslandische
Immobilienfonds als ein grauer Immobilienfonds qualifiziert.

Zum Vorliegen eines 6ffentlichen Angebots ist Folgendes
festzuhalten:

Ein 6ffentliches Angebot muss sowohl in rechtlicher als auch
in tatsachlicher Hinsicht vorliegen. Ein 6ffentliches Angebot
in rechtlicher Sicht bedeutet die Zulassung zum 6ffentlichen
Vertrieb. Ein tatsachliches 6ffentliches Angebot ist anzuneh-
men, wenn eine sich nicht an bestimmte Personen wendende
auf die VerduBerung von Wertpapieren oder Veranlagungen
gerichtete Willenserklarung im Sinne des § 861 ABGB
(Offerte) vorliegt. Richtet sich die Willenserkldrung an ei-
nen Personenkreis von mehr als 250 Personen, so gilt das
Angebot als 6ffentlich, wenn nicht der Anbieter in einem
anderen Zusammenhang das Gegenteil beweist. Ein 6ffent-
liches Angebot im Inland ist grundsatzlich nicht erforder-
lich, ausreichend ist nach der Verwaltungspraxis, dass die
Anteilscheine im In- oder Ausland (z.B. Deutschland) 6ffent-
lich angeboten werden.

Fur die steuerliche Behandlung ist schlieBlich von Bedeutung,
ob ein Meldefonds im Sinne der 88 42 Abs. 1 und 40

Abs. 2 Z 2 ImmolnvFG vorliegt. Die Qualifikation als Melde-
fonds setzt voraus, dass die Kapitalanlagegesellschaft tag-
liche Meldungen der Kapitalertragsteuer auf Bewirtschaft-
ungsgewinne und Wertpapier- und Liquiditatsgewinne (je-
weils einschlieBlich des Ertragsausgleichs) sowie periodische
Meldungen der Ausschittung und des ausschittungs-
gleichen Ertrages an die Meldestelle nach § 7 Abs 3
ImmolnvFG (Osterreichische Kontrollbank oder OeKB) vor-
nimmt. Zudem mussen die ausschuttungsgleichen Ertrage
durch den steuerlichen Vertreter gegentiber dem BMF nach-
gewiesen werden.

Vor dem Hindergrund der vorstehenden Ausfihrungen ist

UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe als weiBer Immobilien-
fonds anzusehen, da dessen Ertrage durch den steuerlichen
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Vertreter dem BMF gegentber nachgewiesen werden. Unter
Beriicksichtigung der Verwaltungspraxis werden zudem des-
sen Anteile im Rahmen eines 6ffentlichen Angebots in recht-
licher und tatsachlicher Hinsicht angeboten. Ob ein Melde-
fondsgemaB 8§ 42 Abs. 1 und 40 Abs. 2 Z 2 ImmolnvFG
vorliegt, kann den Datenbanken der OeKB entnommen
werden.

Die steuerliche Behandlung der Ertrage aus Anteilen an
auslandischen Immobilienfonds hangt vom Steuerstatus
des Anlegers ab: Bei in Osterreich unbeschrankt steuer-
pflichtigen naturlichen und juristischen Personen sind die
Ertrédge des Grundstlckssondervermégens einkommen-
oder kérperschaftsteuerpflichtig. Werden die Anteilscheine
im Privatvermogen gehalten, gehdren die Ertrdge zu den
Einktnften aus Kapitalvermogen gemaB § 27 Einkom-
mensteuergesetz (EStG).

Befinden sich die Anteilscheine in Betriebsvermégen, han-
delt es sich um nach den 8§ 21 bis 23 EStG steuerpflichtige
Betriebseinnahmen.

Umfang der Steuerpflicht

Nach dem Konzept des ImmolnvFG werden nicht nur lauf-
ende Gewinne aus der Vermietung der Immobilien des
Grundsttickssondervermdégens ertragsteuerlich erfasst, son-
dern auch realisierte und nicht realisierte Wertzuwachse

des Immobilienvermégens und Gewinne, die sich aus der
Veranlagung von (noch) nicht in Immobilien investierten
liguiden Mitteln ergeben. Die steuerliche Bemessungs-
grundlage setzt sich daher aus a) Bewirtschaftungsgewinnen,
b) Aufwertungsgewinnen und c) Wertpapier- und Liquiditats-
gewinnen zusammen.

a) Bewirtschaftungsgewinne sind gemaB § 14 Abs. 3
ImmolnvFG Ertrége fir die entgeltliche Uberlassung der
vom Immobilienfonds gehaltenen Liegenschaften zuztg-
lich sonstiger Ertrage aus der laufenden Bewirtschaftung
und abzlglich der damit im Zusammenhang stehenden
Aufwendungen. Die Geltendmachung einer Abschreibung
far die Wertminderung von Gebauden ist nach § 14 Abs. 3
ImmolnvFG unzuldssig. Anstelle dieser Abschreibung kann
jedoch eine Instandhaltungsriicklage in Héhe von 10 % bis
20 % der jahrlichen Nettomieteinnahmen gebildet werden.
Diese Instandhaltungsriicklage umfasst zum einen den ge-
samten Instandsetzungsaufwand im Sinne des § 28 EStG,



zum anderen aber auch Teile des Herstellungsaufwands
sowie des Instandhaltungsaufwands im Sinne des

§ 28 EStG. Die genannten Instandsetzungs- und
Herstellungsaufwendungen sowie gréBere Instand-
haltungsmaBnahmen sind daher mit der Instandhaltungs-
ricklage zu verrechnen. Lediglich kleinere Instandhaltungs-
aufwendungen dirfen sofort abgezogen werden.

b) Aufwertungsgewinne sind gemaB § 14 Abs. 4
ImmolnvFG Ertrage, welche aus der gemal § 29
ImmolnvFG verpflichtend mindestens eimal jahrlich
durchzufthrenden Bewertung des Immobilienvermé-
gens durch zwei Sachverstandige resultieren. Von die-
sen Aufwertungsgewinnen, die keiner Kirzung durch
latente Steuern unterliegen durfen, sind bei weien
Immobilienfonds lediglich 80 % steuerpflichtig. Unklar
ist derzeit noch, ob eine Verpflichtung zur Durchfih-
rung einer solchen Bewertung auch fur auslandische
Immobilienfonds und damit fur das vorliegende Sonder-
vermogen besteht. Im vorliegenden Fall erscheint eine
Ubernahme der vom deutschen Sachverstandigen-
ausschuss festgestellten Wertdifferenzen fur Zwecke der
Osterreichischen Besteuerung zuldssig.

¢) Wertpapier- und Liquiditatsgewinne sind gemaB § 14 Abs.
5 ImmolnvFG Ertrage, die sich aus den auf Fondsebene er-
zielten Kapitalertragen aus der Veranlagung des zuldssigen
liquiden Vermdgens des Sondervermdgens ergeben.

Innerhalb der einzelnen Gewinnarten kénnen sich auch
Verluste ergeben. Ein Verlustvortrag ist jedenfalls ausge-
schlossen. Bewirtschaftungs- und Aufwertungsgewinne aus
auslandischen Immobilien dirfen nicht mit Bewirtschaftungs-
und Aufwertungsgewinnen aus inldndischen Immobilien oder
den Wertpapier- und Liquiditatsgewinnen verrechnet werden.
Darlber hinaus sind auslandische Verluste mit auslandischen
Gewinnen aus demselben Staat (per-country-limitation) zu
verrechnen.

Besteuerungskonsequenzen beim Anleger
(Einkommensteuer)

Die steuerlichen Konsequenzen differenzieren nach dem steu-
erlichen Status des Anlegers. Im Folgenden wird die steuer-
liche Situation von unbeschrankt steuerpflichtigen naturlichen
Personen, die den Anteil im Privat- oder Betriebsvermdgen

halten, von Kapitalgesellschaften und Privatstiftungen be-
schrieben.

Natiirliche Person, die den Anteil im Privatvermdgen
halt

Kommt es innerhalb von vier Monaten nach dem Ende des
Geschaftsjahres des vorliegenden Immobilienfonds zu einer
Gewinnausschittung, unterliegt diese der Kapitalertragsteuer
von 25 % und der Endbesteuerung, wenn fir den Anteil eine
kuponauszahlende Stelle im Inland besteht. Anderenfalls un-
terliegt die Ausschittung dem besonderen Steuersatz von

25 %, der im Wege der jahrlichen Veranlagung erhoben wird
(Veranlagungsendbesteuerung).

Insoweit nicht der (gesamte) Jahresgewinn innerhalb von
vier Monaten nach Ende des Fondsgeschéftsjahres ausge-
schittet wird, kommt es zum Ansatz ausschittungsglei-
cher Ertrage (fiktive Ausschittung). Diese unterliegen der
Besteuerung mit dem besonderen Steuersatz von 25 % im
Rahmen der Veranlagung (Veranlagungsendbesteuerung). Ein
Kapitalertragsteuerabzug wird auch bei Inlandsverwahrung
nicht vorgenommen. Der Ansatz ausschittungsgleicher
Ertrage erfolgt spatestens vier Monate nach Ende des
Fondsgeschaftsjahres. Kommt es nach Ablauf von vier
Monaten nach Ende des Fondsgeschaftsjahres zu einer
Ausschittung, ist diese Ausschittung insoweit steuerfrei, als
die betreffenden Ertrage bereits im Rahmen der ausschit-
tungsgleichen Ertrage erfasst wurden.

Sowohl im Rahmen des Kapitalertragsteuerabzugs als auch
im Rahmen der Veranlagungsendbesteuerung kommen die
Grundsétze der Endbesteuerung zum Tragen. Sofern der
Anleger — hinsichtlich des gesamten Einkommens — nach
MaBgabe des Normalsteuersatzes zu einem niedrigeren

als dem linearen Steuersatz von 25 % besteuert wird,

kann er — hinsichtlich samtlicher endbesteuerungsfahiger
Kapitaleinktinfte — die Option auf die Besteuerung nach dem
Normalsteuersatz (progressiver Tarif nach § 33 Abs. 1 EStG)
ausiiben (§ 97 Abs. 4 EStG und § 37 Abs. 8 EStG).

FUr — im Zusammenhang mit dem Erwerb der Fondsanteile
anfallende — Werbungskosten besteht ein Abzugsverbot.

Anteile an auslandischen Immobilienfonds, fur die eine inlan-

dische kuponauszahlende Stelle im Inland besteht, unterlie-
gen zusatzlich der Sicherungssteuer. Die kuponauszahlende
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Stelle hat Sicherungssteuer von 1,5 % des Anteilswertes zum
31. Dezember eines jeden Jahres einzubehalten, wenn der
Anleger eine Offenlegung seines Anteilsbesitzes gegentber
dem Wohnsitzfinanzamt unterldsst. Im Fall des unterjahrigen
Verkaufes, der Entnahme oder der Verbringung auf ein aus-
landisches Depot ist das entsprechende monatliche Vielfache
von 0,125 % anzuwenden (bei VerauBerung im April betragt
die Sicherungssteuer 0,5 % des Anteilswertes [4 Monate x
0,125 %)).

Natiirliche Person, die den Anteil im Betriebsvermégen
halt

Ausschittungen und ausschittungsgleiche Ertrage unter-
liegen der Endbesteuerung bzw. einer Veranlagungs-
endbesteuerung zum Steuersatz von 25 %. Die Ausfiihrungen
fur natdrliche Personen, die den Anteil im Privatvermdgen
halten, sind sinngemaR anzuwenden.

Kapitalgesellschaft

Ausschittungen und ausschittungsgleiche Ertrédge unter-
liegen bei Kapitalgesellschaften als Investoren der Korper-
schaftsteuer in Hohe von 25 %. Zusatzlich ist bei Anteilen auf
einem Osterreichischen Depot im Zeitpunkt der Ausschittung
die Kapitalertragsteuer von 25 % einzubehalten, deren Abzug
bei Abgabe der Befreiungserklarung gemaB § 94 Z 5 EStG
unterbleibt. Die Kapitalertragsteuer wird im Zuge der Veran-
lagung auf die anfallende Korperschaftsteuer angerechnet.

Privatstiftung

Ausschuttungen und ausschittungsgleiche Ertrédge aus
Anteilen an Immobilienfonds unterliegen bei Privatstiftungen
— nach MaBgabe der allgemeinen Voraussetzungen — der
Zwischenbesteuerung. Danach fallt fur diese Ertrage eine
Korperschaftsteuer in Hohe von 25 % (ab Veranlagung
2011) an, wenn nicht entsprechende kapitalertragsteu-
erpflichtige Zuwendungen aus der Privatstiftung an ihre
Begunstigte(n) vorgenommen werden und eine Entlastung
der Zuwendungen von der Kapitalertragsteuer nach Maf-
gabe der Doppelbesteuerungsabkommen unterbleibt. Fir
Ausschittungen an die Privatstiftung ist die Befreiung von
der Kapitalertragsteuer nach § 94 Z 11 EStG anzuwenden.
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Verhaltnis zu Doppelbesteuerungsabkommen

Nach § 40 Abs. 1 ImmolnvFG bleiben Gewinne und Verluste
aus auslandischen Immobilien auBer Ansatz, wenn auf Grund
eines Doppelbesteuerungsabkommens oder einer MaBnahme
gemaB § 48 Bundesabgabenordnung (BAO) die Einkinfte
dieser Immobilie von der Besteuerung ausgenommen sind.
Nach § 42 Abs. 1 ImmolnvFG ist die Bestimmung des § 40
ImmolnvFG auch auf auslandische Immobilienfonds anzu-
wenden. Wenngleich die Gesetzesmaterialien unklar sind,
geht die Verwaltungspraxis derzeit von der Anwendung

der abkommensrechtlichen Vorschriften auf auslandische
Immobilienfonds aus.

Demnach hat Osterreich bei auslandischem Immobilienver-
maogen im Staat der Belegenheit der Immobilie nur dann
ein Besteuerungsrecht, wenn mit diesem Staat die Anrech-
nungsmethode (Art. 23 B OECD-MA) vereinbart wurde
(z.B. USA, Italien). Die im Belegenheitsstaat erhobene
Einkommensteuer ist — vorbehaltlich des Anrechnungs-
hochstbetrages — auf die dsterreichische Steuerschuld im
Rahmen der Veranlagung anzurechnen oder des Antrages
nach § 240 BAO anzurechnen. Nach der Verwaltungspraxis
dirfen zusatzlich latente Steuern nach § 48 BAO ange-
rechnet werden. Voraussetzung ist, dass im Verhaltnis zum
Belegenheitsstaat der Immobilien die Anrechnungsmethode
anzuwenden ist.

Ist hingegen mit dem Staat, in dem die Immobilie belegen

ist, die Befreiungsmethode (Art. 23 A OECD-MA) verein-
bart (z.B. Deutschland, Frankreich, Belgien, Niederlande),
dirfen die auslandischen Ertrage aus solchen Immobilien
beim inlandischen Anteilseigner nur fir Zwecke des Pro-
gressionsvorbehalts angesetzt werden. Progressionsvorbehalt
bedeutet, dass die in Osterreich steuerbefreiten Ertrage nur
bei der Festsetzung des individuellen Steuersatzes zu berlck-
sichtigen sind, der auf die steuerpflichtigen Einktnfte des
jeweiligen Anteilseigners anzusetzen ist. Ein anderes Ergebnis
kénnte sich nur dann ergeben, wenn der Immobilienfonds die
auslandischen Immobilien nicht direkt oder Gber eine transpa-
rente Personengesellschaft, sondern Uber eine auslandische
Kapitalgesellschaft hélt. Nach der Verwaltungspraxis soll je-
doch derzeit auch in diesen Fallen die Befreiungsmethode zur
Anwendung kommen.

Die abkommensrechtlichen Vorschriften sind nach der
Verwaltungspraxis nicht bereits bei Ausschittung (d. h.
in Form einer geringeren Bemessungsgrundlage fur die



Kapitalertragsteuer oder einer geringen Kapitalertragsteuer
infolge der Anrechnung der auslédndischen Ertragsteuern),
sondern erst im Rahmen eines Ruckerstattungs- oder
Veranlagungsverfahrens anzuwenden.

Steuerpflicht bei Ubertragung der Anteilscheine

Die VerauBerung der Anteile 16st beim Anleger den Zufluss
ausschittungsgleicher Ertrage, die zwischen dem Beginn des
Fondsgeschaftsjahres und dem VerauBerungszeitpunkt im
Fondsvermdgen erwirtschaftet wurden. Grundsatzlich sind
die ausschittungsgleichen Ertrage nach einer Pauschalme-
thode zu ermitteln. Steuerpflichtig ist demnach der Unter-
schiedsbetrag zwischen dem im VerduBerungszeitpunkt fest-
gestellten Ricknahmepreis und dem im letzten Kalenderjahr
festgestellten Riicknahmepreis, mindestens jedoch 0,8 % des
bei der VerduBerung festgesetzten Rucknahmepreises fur
jeden angefangenen Behaltemonat. Statt des Riicknahme-
preises kann auch der vertffentlichte Rechenwert heran-
gezogen werden. Nach der Verwaltungspraxis kann jedoch
der Anleger auf einen spateren Zeitpunkt (z.B. Ende des
Fondsgeschéftsjahres) nachgewiesene ausschiittungsgleiche
Ertrdge heranziehen. Auf die Besteuerungsmodalitaten

sind die oben genannten Grundsatze (Steuersatz, Endbe-
steuerungswirkung) sinngemaB anzuwenden.

Eine darUber hinaus gehende Wertsteigerung des Anteils

gilt als VerduBerungsgewinn, der bei Zugehorigkeit zum
Privatvermogen steuerfrei ist, sofern zwischen dem Erwerb
und der VerauBerung mehr als ein Jahr (Spekulationsfrist)
liegt. VerduBerungsverluste kdnnen grundsatzlich nicht

mit anderen Einkinften ausgeglichen werden. Im Fall einer
Steuerpflicht kommt bei natdrlichen Personen der allgemeine
Einkommensteuertarif (bis zu 50 %) bzw. bei Privatstiftungen
der Normalsteuersatz von 25 % zur Anwendung.

Anderungen durch das Budgetbegleitgesetz 2011

Das Budgetbegleitgesetz (BBG) 2011 wurde am

30. Dezember 2010 im Bundesgesetzblatt vertffentlicht und
ist am 1. Januar 2011 in Kraft getreten. Mit dem BBG 2011
wurde die Besteuerung von Kapitalertragen, einschlieBlich
der Investment- und Immobilienfonds grundlegend refor-
miert. Die nachfolgend beschriebenen Anderungen sind
grundsatzlich ab dem 1. Oktober 2011 anzuwenden.

An dieser Stelle ist noch anzumerken, dass viele Fragen der-
zeit noch nicht abschlieBend geklart sind. Es sind daher wei-
tergehende Diskussionen des Gesetzes als auch Gesetzesan-
derungen zu erwarten, die mit Auswirkungen auf das vorlie-
gende Beteiligungsmodell verbunden sein kénnen. Unter an-
derem sieht die derzeit vorliegende Regierungsvorlage des
Abgabenanderungsgesetzes 2011 vom 31. Mai 2011 eine
Verschiebung der erstmaligen Anwendung der Vermdgenszu-
wachsbesteuerung nach dem BBG 2011 vom 1. Oktober 2011
auf den 1. April 2012 und eine Verlangerung der Spekulati-
onsfristen fur nach dem 31. Dezember 2010 und vor dem 1.
April 2011 entgeltlich erworbene Anteile vor. Da derzeit nur
die Regierungsvorlage zum Abgabenanderungsgesetz 2011
vorliegt, kénnen sich im Gesetzgebungsprozess noch Ande-
rungen ergeben, sodass noch keine abschlieBenden Aussa-
gen diesbezuglich méglich sind. Bei den nachfolgend be-
schriebenen Anderungen nach dem BBG 2011 werden die
Regelungen der Regierungsvorlage zum Abgabenanderungs-
gesetz 2011 somit nicht bericksichtigt.

Die steuerliche Bemessungsgrundlage setzt sich nach dem
BBG 2011 bei Immobilieninvestmentfonds weiterhin aus Be-
wirtschaftungsgewinnen, Aufwertungsgewinnen und Wert-
papier- und Liquiditdtsgewinnen zusammen, die gemeinsam
den Jahresgewinn des Immobilienfonds darstellen. Der steu-
erpflichtige Jahresgewinn gilt vier Monate nach dem Ende
des Fondsgeschaftsjahres als zugeflossen und ist steuerpflich-
tig (ausschittungsgleicher Ertrag). Die Ausschlttung ist steu-
erneutral. Die Steuerpflicht der unterjahrigen ausschiittungs-
gleichen Ertrage wird ab dem 1. Oktober 2011 abgeschafft.
Korrespondierend entfallt die Notwendigkeit zur taglichen
Meldung der Kapitalertragsteuer an die Osterreichische Kon-
trollbank. Die Meldung der ausschittungsgleichen Ertrage ist
vom steuerlichen Vertreter des Immobilienfonds an die zen-
trale Meldestelle (Osterreichische Kontrollbank) vorzunehmen.

Die ausschuttungsgleichen Ertrage unterliegen der Kapitaler-
tragsteuer von 25%, sofern die Anteile auf einem inlan-
dischen Depot verwahrt werden. Bei Fehlen einer inldn-
dischen depotflihrenden Stelle sind die ausschittungs-
gleichen Ertrage im Rahmen der Veranlagung zu erfassen.

Dariber hinaus kommt es auf Ebene des Anlegers ab

1. Oktober 2011 zur Einfuhrung einer ,Vermdgenszuwachs-
steuer”, jedoch nur fur die Fondsanteile, die nach dem

31. Dezember 2010 erworben wurden (Neubestand). Reali-
sierte Wertsteigerungen von Anteilen, die nach dem

31. Dezember 2010 erworben wurden, unterliegen der Be-
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steuerung nicht mehr nur bei Realisation innerhalb der ein-
jahrigen Spekulationsfrist, sondern unabhéngig von der Be-
haltedauer. Der ab 1. Oktober 2011 anzuwendende Sonder-
steuersatz betrdgt 25%. Bei Inlandsverwahrung hat die de-
potfihrende Stelle die Kapitalertragsteuer einzubehalten; bei
Auslandsverwahrung besteht die Veranlagungspflicht. Die an-
lasslich der VerduBerung anfallenden ausschiittungsgleichen
Ertrage sind nicht gesondert zu ermitteln; sie unterliegen im
Rahmen des Anteilszuwachses einer Besteuerung. Die jahr-
lichen ausschuttungsgleichen Ertrage erhéhen die Anschaf-
fungskosten der Fondsanteile, die tatsachlichen Ausschiit-
tungen vermindern den Anschaffungspreis. Fur Anteile, die
vor dem 1. Januar 2011 erworben wurden, ist dagegen das
derzeit geltende Steuersystem anzuwenden (Altbestand).

VerduBerungsverluste sind flr den Altbestand nur bei Realisa-
tion innerhalb der einjahrigen Behaltedauer (Spekulationsver-
luste) und nur mit anderen Spekulationsgewinnen aus-
gleichs-, jedoch nicht vortragsfahig. Betreffen die VerduBe-
rungsverluste den Neubestand, sind diese — unter Berlcksich-
tigung der Einschrankungen — mit anderen Einkinften aus
Kapitalvermdgen ausgleichs-, jedoch nicht vortragsfahig.

Werbungskosten, die im Zusammenhang mit endbesteuerten
Einkunften angefallen sind, waren schon bisher nicht abzugs-
fahig. Da realisierte Wertsteigerungen in Zukunft ebenfalls
mit 25% endbesteuert sind, kdnnen die damit verbundenen
Werbungskosten und Anschaffungsnebenkosten (zB Ausga-
beaufschlag) nicht mehr vom VerduBerungsgewinn abgezo-
gen werden. Fallen die Werbungskosten hingegen bei Verau-
Berungen des Altbestandes an, kdnnen sie von den steuer-
pflichtigen Spekulationsgewinnen anteilig abgezogen werden.

Der Sicherungssteuer wurde abgeschafft.

Dariber hinaus kommt es bei Privatstiftungen ab der Veran-
lagung fur 2011 zur Anhebung der Zwischenbesteuerung von
12,5% auf 25%.

Bei im Betriebsvermdgen von natirlichen Personen gehal-
tenen Anteilen an Immobilienfonds gelten grundsatzlich die-
selben Vorschriften wie bei — im Privatvermégen gehaltenen
— Fondsanteilen. Es sind jedoch eine weitergehende Verlust-
verrechnung und — in bestimmten Grenzen — eine Teilwertab-
schreibung sowie ein Verlustvortrag mdglich.

Werden von Kapitalgesellschaften Anteile an Immobilien-
fonds gehalten, so ergeben sich im Vergleich zur Rechtslage
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flr einen Anteilserwerb bis zum 31. Dezember 2010 bei der
Ubertragung der Anteile grundsétzlich keine Anderungen.

Gebiihren und Verkehrssteuern

Die unentgeltliche Ubertragung der Anteile aus auslandischen
Immobilienfonds unterliegt in Osterreich keiner Erbschafts-
und Schenkungssteuer. Schenkungen unter Lebenden unter-
liegen unter bestimmten Umstanden einer Meldeverpflichtung
gegeniber dem zustandigen Finanzamt. Eine unentgeltliche
Ubertragung der Anteile am Immobilienfonds auf eine privat-
rechtliche Stiftung (z. B. 6sterreichische Privatstiftung) oder
auf eine damit vergleichbare Vermégensmasse 16st grundsatz-
lich Stiftungseingangssteuer in Hohe von 2,5 % aus, die sich
unter bestimmten Voraussetzungen auf 25 % erhoht.

Der Erwerb oder die VerduBerung von Anteilen unterliegt
auch dann nicht der (6sterreichischen) Grunderwerbsteuer,
wenn inlandische Grundstiicke im Sondervermdgen enthalten
sind. Auch darlber hinaus fallen beim Kauf, beim Verkauf
oder der Einlésung der Anteilscheine keine Gebihren oder
Verkehrssteuern (inklusive Umsatzsteuer) an.

Richtlinie 2003/48/EG

Am 1. Juli 2005 ist die Richtlinie des Rates 2003/48/EG vom
3. Juni 2003 im Bereich der Besteuerung von Zinsertragen
(ABI. L 157/38) in Kraft getreten.

Grundsatzlich sieht die Richtlinie einen automatischen
Informationsaustausch zwischen den EU-Mitgliedstaaten vor,
der auch in Deutschland umgesetzt wurde. Davon ausgenom-
men sind Belgien, Luxemburg und Osterreich, die eine EU-
Quellensteuer in Hohe von 20 % erheben. Mit 1. Juli 2011
steigt die EU-Quellensteuer auf 35 % an. Von der Erhebung
der EU-Quellensteuer kann abgesehen werden, sofern der
wirtschaftliche Eigentimer der Zinsen aus der Anleihe, der
eine naturliche Person ist, eine Bescheinigung nach Art.

13 Abs. 2 der Richtlinie 2003/48/EG vorgelegt hat (bei
Verwahrung in Belgien oder Osterreich) oder dem auto-
matischen Informationsaustausch nach Art. 9 der Richtlinie
2003/48/EG zugestimmt hat (bei Verwahrung in Luxemburg).
Die Bescheinigung wird dem Anleger von der zustandigen
Behorde seines EU-Mitgliedstaates, in der Regel seinem
Wohnsitzfinanzamt, ausgestellt.



Nach Osterreichischer Verwaltungspraxis gelten Ausscht-
tungen eines auslandischen Immobilienfonds grundsatzlich
nicht als Zinsen im Sinne des EU-Quellensteuergesetzes

und der Richtlinie 2003/48/EG. Davon ausgeschlossen sind
Immobilienfonds, die eine Option nach Art 4. Abs. 3 der
Richtlinie 2003/48/EG ausgeibt haben. Zudem kénnen
Steuerverwaltungen anderer Mitgliedstaaten (einschlieBlich
Deutschlands) eine abweichende Auffassung vertreten und
somit die Ausschittungen dem Anwendungsbereich der
Richtlinie 2003/48/EG unterwerfen. Im zuletzt genannten Fall
wrde der Informationsaustausch oder die EU-Quellensteuer
zur Anwendung kommen, sofern der sterreichische Anleger
die Anteilsscheine auf einem auslédndischen Depot oder ein
auslandischer Anleger die Anteilscheine auf einem 6sterrei-
chischen Depot verwahrt.

Hinweis

Die steuerlichen Ausfiihrungen beruhen auf der derzeit
geltenden Rechtslage und der aktuellen Verwaltungs-
praxis. Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass es zur
steuerlichen Beurteilung von Anteilen an ausldandischen
Immobilienfonds noch keine héchstrichterlichen Urteile
und auch keine gesicherte Verwaltungspraxis gibt. Da
die Besteuerung von Immobilieninvestmentfonds im
Rahmen des Budgetbegleitgesetzes 2011 wesentlich ge-
andert worden ist und es dazu weder Rechtssprechung
noch veroffentlichte Finanzverwaltungspraxis gibt, be-
stehen erhebliche Unsicherheiten bei der Auslegung der
neuen gesetzlichen Bestimmungen. Zudem enthaélt das
Budgetbegleitgesetz 2011 eine Verordnungsermachti-
gung. Folglich kann nicht ausgeschlossen werden, dass
sich durch die kiinftige Verordnung des BMF oder infol-
ge der (weiteren) Novellierung der ertragssteuerlichen
Bestimmungen und der Vorschriften des InmolnvFG kei-
ne Anderungen der Rechtslage ergeben. SchlieBlich ist
zu beachten, dass eine Novellierung der Investment-
fondsrichtlinien 2008 beabsichtigt ist, die Anderungen
der Verwaltungspraxis bewirken kann.

Dariiber hinaus ist anzumerken, dass Anderungen auf
der OECD Ebene zu erwarten sind, die eine Anderung
der Verwaltungspraxis bei grenziiberschreitenden
Sachverhalten nach sich ziehen werden. Es ist des
Weiteren darauf hinzuweisen, dass auch auf europa-
ischer Ebene die Europiische Kommission Anderungen
der Richtlinie 2003/48/EG vorgeschlagen hat (z. B. hin-

sichtlich des Anwendungsbereiches und der Befreiung
von der EU-Quellensteuer).

Es kann daher keine Gewahr dafiir ibernommen wer-
den, dass sich die steuerliche Beurteilung durch
Gesetzgebung, Rechtssprechung oder einen Erlass der
Finanzverwaltung nicht dndert.

Potenziellen Kaufern von Anteilscheinen wird empfoh-
len, wegen der steuerlichen Folgen des Kaufs, des
Haltens, der VerdauBerung sowie der Einlosung der
Anteilscheine ihren steuerlichen Berater zu konsultieren.

Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrage des
Sondervermégens sowie zu den aktuellen Anderungen
der Gesetzeslage, der Rechtsprechung und der
Verwaltungspraxis werden in den jahrlich erschei-
nenden Jahresberichten veroffentlicht.
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Allgemeine Vertragsbedingungen

zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen den Anlegern
und der

UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH,
Miinchen,
(nachstehend ,Gesellschaft” genannt)

fur die von der Gesellschaft aufgelegten Immobilien-
Sondervermdgen,

die nur in Verbindung mit den fur das jeweilige
Sondervermdégen aufgestellten ,Besonderen
Vertragsbedingungen” gelten.

§ 1 Grundlagen

(1) Die Gesellschaft ist eine Kapitalanlagegesellschaft und un-
terliegt den Vorschriften des Investmentgesetzes (InvG).

(2) Sie legt bei ihr eingelegtes Geld im eigenen Namen fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem InvG
zugelassenen Vermdgensgegenstanden gesondert vom ei-
genen Vermdgen in Form von Sondervermdgen an. Uber
die hieraus sich ergebenden Rechte der Anleger werden
von ihr Urkunden (Anteilscheine) ausgestellt.

(3) Die Vermogensgegenstande stehen im Eigentum der
Gesellschaft.

(4) Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der
Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts sowie
NieBbrauchrechte an Grundsticken werden nachstehend
und in den ,Besonderen Vertragsbedingungen” unter
dem Begriff Immobilien zusammengefasst.

(5) Das Rechtsverhaltnis zwischen der Gesellschaft und dem

Anleger richtet sich nach diesen Vertragsbedingungen
und dem InvG.
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§ 2 Depotbank

(1) Die Gesellschaft bestellt ein Kreditinstitut als Depotbank;
die Depotbank handelt unabhdngig von der Gesellschaft
und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

(2) Der Depotbank obliegen die nach dem InvG und diesen
Vertragsbedingungen vorgeschriebenen Uberwachungs-
und Kontrollaufgaben.

§ 3 Sachverstandige

(1) Die Gesellschaft bestellt fur die Bewertung von Immo-
bilien mindestens einen Sachverstandigenausschuss, der
aus drei Mitgliedern und wenigstens einem, maximal drei
Ersatzmitgliedern zu bestehen hat.

(2) Die Mitglieder mUssen unabhangige, unparteiliche und
zuverlassige Personlichkeiten sein und Uber angemessene
Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung
hinsichtlich der von ihnen zu bewertenden Immobilienart
und des jeweiligen regionalen Immobilienmarktes verfu-
gen. Hinsichtlich ihrer finanziellen Unabhangigkeit sind
§ 77 Abs. 2 Satze 3 und 4 InvG zu beachten.

(3) Dem Sachverstandigenausschuss obliegen die ihm nach
dem InvG und den Vertragsbedingungen bertragenen
Aufgaben nach MaBgabe einer von der Gesellschaft
zu erlassenden Geschaftsordnung. Zeitnah hat der
Sachverstandigenausschuss insbesondere zu bewerten:

a) mindestens einmal jdhrlich die zum Sondervermdégen
gehorenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-
Gesellschaft stehenden Immobilien;

b) die zur VerduBerung durch die Gesellschaft oder durch
eine Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien.

(4) Ferner hat der Sachverstandigenausschuss nach Bestellung
eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den Wert
des Grundstlcks neu festzustellen.

(5) Eine Immobilie darf fur das Sondervermégen oder fir eine
Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdégen
unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben
werden, wenn sie zuvor von einem Sachverstandigen
im Sinne des Abs. 2 Satz 1, der nicht einem von der



Gesellschaft gebildeten Sachverstandigenausschuss ange-
hort, bewertet wurde.

(6) Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf
fir das Sondervermégen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in
der Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien von einem Sachverstandigen
im Sinne des Abs. 2 Satz 1, der nicht einem von der
Gesellschaft gebildeten Sachverstandigenausschuss ange-
hort, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

(1) Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermogens-
gegenstande im eigenen Namen fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger mit der Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmannes. Sie handelt bei der Wahrnehmung ihrer
Aufgaben unabhéngig von der Depotbank und aus-
schlieBlich im Interesse der Anleger und der Integritat des
Marktes.

(2) Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern
eingelegten Geld die Vermdgensgegenstande zu erwer-
ben, diese wieder zu verduBern und den Erlés anderweitig
anzulegen. Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus der
Verwaltung der Vermdgensgegenstande ergebenden son-
stigen Rechtshandlungen vorzunehmen.

(3) Uber die VerauBerung von Immobilien oder von Be-

teiligungen an Immobilien-Gesellschaften entschei-
det die Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsge-
méaBen Geschaftsfihrung (§ 9 Abs. 1 Satz 1 InvG).
VerduBerungen nach Aussetzung der Anteilricknahme
gemaB § 12 Abs. 5 bleiben hiervon unberthrt.

(4) Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung

der Anleger weder Gelddarlehen gewahren noch
Verpflichtungen aus einem Burgschafts- oder

einem Garantievertrag eingehen; sie darf keine
Vermogensgegenstande nach MaBgabe der §§ 47,

48 und 50 InvG verkaufen, die im Zeitpunkt des
Geschaftsabschlusses nicht zum Sondervermdgen geho-
ren. § 51 InvG bleibt unberithrt. Abweichend von Satz

1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag
einer Immobilien-Gesellschaft, in deren Eigentum eine
Immobilie steht, fir Rechnung des Sondervermdégens ein
Darlehen gewahren, wenn sie an dieser fir Rechnung
des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar be-
teiligt ist. Dieses Darlehen darf 50 % der Verkehrswerte
der im Eigentum der Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien nicht Gberschreiten.

515, North State Street, Chicago / USA
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§ 5 Anlagegrundsatze

(1) Die Gesellschaft bestimmt in den , Besonderen Vertrags-
bedingungen”,

a) welche Immobilien fir das Sondervermégen erworben
werden durfen;

b) ob und in welchem Umfang fur Rechnung des
Sondervermdgens Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften erworben werden dirfen;

¢) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des
Sondervermdgens mit einem Erbbaurecht belastet wer-
den durfen;

d) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Sonder-
vermogens zur Absicherung von Vermdgensgegenstan-
den in Derivate im Sinne des § 51 InvG investiert wer-
den darf. Beim Einsatz von Derivaten wird die Ge-
sellschaft die gemaB § 51 Abs. 3 InvG erlassene Rechts-
verordnung Uber Risikomanagement und Risikomessung
in Sondervermdgen (DerivateV) beachten.

(2) Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften missen einen
dauernden Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Liquiditat, Anlage- und Ausstellergrenzen

(1) Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von
Vermogensgegenstanden in das Sondervermdgen, deren
Verwaltung und bei der VerduBerung die im InvG und die
in den Vertragsbedingungen festgelegten Grenzen und
Beschrankungen zu beachten.

(2) Sofern in den ,Besonderen Vertragsbedingungen” nichts
Anderweitiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der
Hochstliquiditat im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 80
Abs. 1 InvG) folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemal § 49 InvG;
b) Geldmarktinstrumente gemaB 8§ 48 und 52 Nr. 2 InvG;

) Wertpapiere, die zur Sicherung der in Artikel 18.1
des Protokolls Gber die Satzung des Europaischen
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Systems der Zentralbanken und der Europaischen
Zentralbank genannten Kreditgeschafte von der
Europaischen Zentralbank oder der Deutschen Bun-
desbank zugelassen sind oder deren Zulassung nach
den Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die
Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe
erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaBgabe des § 50 InvG
oder Anteile an Spezial-Sondervermdgen nach MaB-
gabe des § 50 Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach den
Vertragsbedingungen ausschlieBlich in Vermégens-
gegenstande nach Buchstaben a), b) und c) anlegen
durfen;

e) Wertpapiere, die an einem organisierten Markt im Sinne
von § 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum
Handel zugelassen oder festverzinsliche Wertpapiere
sind, soweit diese einen Betrag von 5% des
Wertes des Sondervermdgens nicht Uberschreiten, und
zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleich-
bare Anteile auslandischer juristischer Personen, die an
einem der in § 47 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvG bezeichneten
Markte zugelassen oder in diesen einbezogen sind,
soweit der Wert dieser Aktien oder Anteile einen
Betrag von 5 % des Wertes des Sondervermdgens nicht
Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie
2007/16/EG genannten Kriterien erfillt sind.

(3) Der Teil des Sondervermdgens, der in Bankguthaben
gehalten werden darf, wird in den ,Besonderen
Vertragsbedingungen” festgelegt. Die Gesellschaft darf
nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermdgens in
Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

(4) Im Einzelfall durfen Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente einschlieBlich der in Pension genommenen
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben
Ausstellers Uber den Wertanteil von 5% hinaus bis zu
10 % des Wertes des Sondervermdgens erworben wer-
den; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Aussteller 40 % des Wertes
des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.



(5) Bei ein und derselben Einrichtung durfen nur bis zu 20 %

des Wertes des Sondervermdgens in einer Kombination
der folgenden Vermogensgegenstande angelegt werden:

— von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere
oder Geldmarktinstrumente;

- von Einlagen bei dieser Einrichtung;

— von Anrechnungsbetragen fur das Kontrahentenrisiko
der mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschafte
in Derivaten, die nicht zum Handel an einer Bérse zu-
gelassen oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogen sind.

FUr die in Abs. 6 genannten Emittenten und Garantie-
geber gilt Satz 1 mit der MaBgabe, dass eine Kombi-
nation der genannten Vermdgensgegenstande und
Anrechnungsbetrage 35 % des Wertes des Sonderver-
maogens nicht Ubersteigen darf. Die jeweiligen Einzel-
obergrenzen bleiben unberihrt.

(6) Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen,

Schuldscheindarlehen und Geldmarktinstrumente,

die vom Bund, einem Land, den Europaischen
Gemeinschaften, einem Mitgliedstaat der Europaischen
Union oder seinen Gebietskérperschaften, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer interna-
tionalen Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat
der Europdischen Union angehdrt, ausgegeben oder
garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes
des Sondervermdgens anlegen. In Pfandbriefen und
Kommunalschuldverschreibungen sowie Schuldver-
schreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens Gber den
Europdischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind,
darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des
Sondervermogens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf
Grund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber
dieser Schuldverschreibungen einer besonderen ¢ffent-
lichen Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der
Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach
den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten an-
gelegt werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der
Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem

Ausfall des Ausstellers vorrangig fur die fallig werdenden
Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen bestimmt
sind.

(7) Die Grenze in Abs. 6 Satz 1 darf fur Wertpapiere und

Geldmarktinstrumente desselben Ausstellers nach
MaBgabe von § 62 InvG Uberschritten werden, sofern die
.Besonderen Vertragsbedingungen” dies unter Angabe
der Aussteller vorsehen. In diesen Fallen mUssen die far
Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente aus mindestens sechs ver-
schiedenen Emissionen stammen, wobei nicht mehr als
30 % des Wertes des Sondervermégens in einer Emission
gehalten werden durfen.

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

Wertes des Sondervermoégens entspricht, taglich verfug-
bar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

(1) Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermégens

einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein markt-
gerechtes Entgelt nach Ubertragung ausreichender
Sicherheiten ein Wertpapier-Darlehen auf unbestimmte
Zeit insoweit gewahren, als der Kurswert der zu Uber-
tragenden Wertpapiere zusammen mit dem Kurswert

der fur Rechnung des Sondervermégens demselben
Wertpapier-Darlehensnehmer bereits als Wertpapier-
Darlehen Ubertragenen Wertpapiere 10 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigt.

(2) Wird die Sicherheit fur die Ubertragenen Wertpapiere vom

Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, darf
die Gesellschaft von der Moglichkeit Gebrauch machen,
diese Guthaben in Geldmarktinstrumenten im Sinne des
§ 48 InvG in der Wahrung des Guthabens anzulegen. Die
Ertrdge aus Sicherheiten stehen dem Sondervermdgen zu.

(3) Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wert-

papiersammelbank oder von einem anderen in den
.Besonderen Vertragsbedingungen” genannten
Unternehmen, dessen Unternehmensgegenstand die
Abwicklung von grenziiberschreitenden Effekten-
geschaften fur andere ist, organisierten Systems zur
Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen
bedienen, welches von den Anforderungen der §§ 54 und
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55 InvG abweicht, wenn durch die Bedingungen dieses
Systems die Wahrung der Interessen der Anleger gewahr-
leistet ist.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

(1) Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermégens
Wertpapier-Pensionsgeschafte im Sinne von § 340 b Abs.
2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstituten
oder Finanzdienstleistungsinstituten abschlieBen.

(2) Die Wertpapier-Pensionsgeschafte missen Wertpapiere
zum Gegenstand haben, die nach den Vertragsbeding-
ungen fur das Sondervermdgen erworben werden dirfen.

(3) Die Pensionsgeschafte dirfen hochstens eine Laufzeit von
12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien

(1) Soweit die ,Besonderen Vertragsbedingungen” keinen
niedrigeren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft
fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis
zur Hohe von 50 % der Verkehrswerte der im Sonder-
vermdgen befindlichen Immobilien aufnehmen, wenn die
Grenze nach § 82 Abs. 3 Satz 2 InvG nicht Gberschritten
wird. DarUber hinaus darf die Gesellschaft fir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis
zur Hoéhe von 10 % des Wertes des Sondervermdgens
aufnehmen. Hierbei sind Betrdge, die die Gesellschaft
als Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschéaftes
erhalten hat, anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur
erfolgen, wenn die Bedingungen marktublich sind und die
Depotbank der Kreditaufnahme zustimmt.

(2) Die Gesellschaft darf zum Sondervermégen gehérende
Immobilien belasten sowie Forderungen aus Rechtsver-
haltnissen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten und
belasten (Belastungen), wenn dies mit einer ordnungs-
gemaBen Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist und die Depot-
bank den Belastungen zustimmt, weil sie die daflr vorgese-
henen Bedingungen fur marktublich erachtet. Sie darf auch
mit dem Erwerb von Immobilien bzw. von Immobilien-
Gesellschaften im Zusammenhang stehende Belastungen
Ubernehmen. Soweit die ,Besonderen Vertragsbedin-
gungen” keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, dirfen
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die jeweiligen Belastungen insgesamt 50 % des Verkehrs-
wertes aller im Sondervermogen befindlichen Immobilien
nicht Uberschreiten. Belastungen im Zusammenhang mit
der Aussetzung der Anteilriicknahme gemaB § 12 Abs. 5
und Erbbauzinsen bleiben unbericksichtigt.

§ 10 Ubertragung aller Vermégensgegenstinde des
Sondervermdgens in ein anderes Sondervermégen

(1) Die Gesellschaft darf alle Vermdgensgegenstande dieses
Sondervermdgens in ein anderes Sondervermdgen Uber-
tragen oder alle Vermdgensgegenstande eines anderen
Sondervermdgens in dieses Sondervermégen Uberneh-
men, wenn

a) beide Sondervermogen von der Gesellschaft verwaltet
werden;

b) die Anlagegrundsatze und -grenzen nach den
Vertragsbedingungen fur diese Sondervermégen nicht
wesentlich voneinander abweichen;

¢) die an die Gesellschaft und die Depotbank zu zah-
lenden Vergitungen sowie die Ausgabeaufschlage und
Rucknahmeabschlage nicht wesentlich voneinander
abweichen;

d) die Ubertragung aller Vermdgensgegenstande des
Sondervermdgens zum Geschéftsjahresende des
Ubertragenen Sondervermdgens (Ubertragungs-
stichtag) erfolgt, am Ubertragungsstichtag die
Werte des Ubernehmenden und des Ubertragenen
Sondervermdgens berechnet werden, das Um-
tauschverhaltnis festgelegt wird, die Vermdgens-
gegenstande und Verbindlichkeiten Gbernommen
werden, der gesamte Ubernahmevorgang vom
Abschlussprifer gepruft wird und die Bundesanstalt
fdr Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) die
Ubertragung der Vermdgensgegenstande, bei der die
Interessen der Anleger ausreichend gewahrt sein mus-
sen, genehmigt hat. Mit Zustimmung der Bundesanstalt
kann ein anderer Ubertragungsstichtag bestimmt wer-
den; § 44 Abs. 3 und 6 InvG ist entsprechend anzu-
wenden.

(2) Das Umtauschverhaéltnis ermittelt sich nach dem Verhéltnis
der Nettoinventarwerte des tbernommenen und des auf-



nehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der Uber-
nahme. Der Beschluss der Gesellschaft zur Ubertragung
aller Vermdgensgegenstande eines Sondervermdgens in
ein anderes Sondervermégen ist bekannt zu machen;

§ 43 Abs. 5 Satz 1 InvG ist entsprechend anzuwenden.
Die Ubertragung darf nicht vor Ablauf von drei Monaten
nach Bekanntmachung erfolgen, falls nicht mit der Zu-
stimmung der Bundesanstalt ein fruherer Zeitpunkt be-
stimmt wird. Die neuen Anteile des Gbernehmenden
Sondervermdgens gelten bei den Anlegern des Ubertra-
genen Sondervermégens mit Beginn des dem Ubertra-
gungsstichtag folgenden Tages als ausgegeben.

(3) Abs. 1 Buchstabe ¢) gilt nicht fur die Zusammenlegung ein-
zelner Sondervermdgen zu einem einzigen Sondervermo-
gen mit unterschiedlichen Anteilklassen. In diesem Fall ist
statt des Umtauschverhaltnisses nach Abs. 2 Satz 1 der An-
teil der Anteilklasse an dem Sondervermégen zu ermitteln.

(4) Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des tber-
tragenen Sondervermégens gilt nicht als Tausch. Die aus-
gegebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem
Ubertragenen Sondervermégen.

§ 11 Anteilscheine

(1) Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind tber
einen Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.
Zur Deckung der Giro-Sammelbestande bei Wertpapier-
sammelbanken kénnen Anteilscheine Uber eine groBere
Zahl von Anteilen (Globalurkunden) ausgestellt werden.

(2) Die Anteile kénnen verschiedene Rechte, insbesonde-
re hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgabe-
aufschlages, des Rucknahmeabschlages, der Wahrung
des Anteilwertes, der Verwaltungsvergiitung, der
Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser
Merkmale (Anteilklassen) haben. Die Einzelheiten sind in
den ,Besonderen Vertragsbedingungen” festgelegt.

(3) Die Anteilscheine tragen mindestens die handschriftlichen
oder vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und
der Depotbank. Dartiber hinaus weisen sie die eigenhan-
dige Unterschrift einer Kontrollperson der Depotbank auf.

(4) Die Anteile sind Ubertragbar. Mit der Ubertragung eines
Anteilscheines gehen die in ihm verbrieften Rechte Uber.

Der Gesellschaft gegentber gilt in jedem Falle der Inhaber
des Anteilscheines als der Berechtigte.

(5) Sofern die Rechte der Anleger bei der Errichtung des
Sondervermdgens oder die Rechte der Anleger einer
Anteilklasse bei Einfihrung der Anteilklasse nicht in einer
Globalurkunde, sondern in einzelnen Anteilscheinen oder
in Mehrfachurkunden verbrieft werden sollen, erfolgt die
Festlegung in den ,Besonderen Vertragsbedingungen”.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen,
Riicknahmeaussetzung

(1) Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entspre-
chenden Anteilscheine ist grundsatzlich nicht beschrankt.
Die Gesellschaft behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen
vorUbergehend oder vollstandig einzustellen.

(2) Die Anteile konnen bei der Gesellschaft, der Depotbank
oder durch Vermittlung Dritter erworben werden.

(3) Die Anleger kénnen von der Gesellschaft die Ricknahme
der Anteile verlangen, soweit die , Besonderen
Vertragsbedingungen” keine abweichende Regelung
vorsehen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile
zum jeweils geltenden Ricknahmepreis fir Rechnung des
Sondervermdgens zurlckzunehmen. Ricknahmestelle ist
die Depotbank.

(4) Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die
Rucknahme der Anteile auszusetzen, wenn auBergewdhn-
liche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter
Beriicksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich
erscheinen lassen.

(5) Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die
Ricknahme der Anteile aus Liquiditatsgrinden zum
Schutze der Anleger befristet zu verweigern. Reichen
die Bankguthaben und die Erlése aus Verkaufen der ge-
haltenen Geldmarktinstrumente, Investmentanteile und
Wertpapiere zur Zahlung des Riicknahmepreises und
zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung nicht aus oder stehen sie nicht sogleich
zur Verflgung, kann die Gesellschaft die Ricknahme
mit einer Frist von zwolf Monaten verweigern. Reichen
nach Ablauf der vorgenannten Frist die liquiden Mittel
fUr die Ricknahme nicht aus, so sind Immobilien des
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Sondervermogens zu verauBern. Die Gesellschaft kann
die Ricknahme bis zur VerduBerung der Immobilien zu
angemessenen Bedingungen oder bis zu zwei Jahre nach
Vorlage der Anteile zur Ricknahme verweigern. Nach
Ablauf dieser Frist kann die Gesellschaft Immobilien ohne
Beachtung der Beleihungsgrundséatze und Gber die in § 9
und in den ,Besonderen Vertragsbedingungen” genann-
ten Grenzen fir die Belastungen von Immobilien hinaus
beleihen, um die Mittel zur Ricknahme der Anteile zu
beschaffen. Bei der Wiederaufnahme der Riicknahme von
Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Ricknahmepreise
im elektronischen Bundesanzeiger und in einer hinrei-
chend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien zu ver&ffentlichen.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis

(1) Zur Errechnung des Ausgabe- und Rucknahmepreises der
Anteile wird der Wert der zu dem Sondervermdgen geho-
renden Vermogensgegenstande (Inventarwert) zu den in
Abs. 5 genannten Zeitpunkten ermittelt und durch die
Zahl der umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden
gemaB § 11 Abs. 2 unterschiedliche Anteilklassen fur das
Sondervermogen eingefiihrt, sind der Anteilwert sowie
der Ausgabe- und Rucknahmepreis fur jede Anteilklasse
gesondert zu ermitteln. Die Bewertung der Vermdgens-
gegenstande erfolgt gemaB den Grundsatzen fur die
Kurs- und Preisfeststellung, die im InvG und den auf die-
ser Grundlage erlassenen Verordnungen genannt sind.

(2) Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert
zur Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag
hinzugerechnet werden. AuBer dem Ausgabeaufschlag
werden von der Gesellschaft weitere Betrage von den
Zahlungen des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten
nur dann verwendet, wenn dies die , Besonderen
Vertragsbedingungen” vorsehen.

(3) Der Ricknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Ruck-
nahmeabschlages nach Abs. 1 ermittelte Anteilwert.
Soweit in den ,Besonderen Vertragsbedingungen” ein
Rucknahmeabschlag vorgesehen ist, zahlt die Depotbank
den Anteilwert abzuglich des Ricknahmeabschlages
an den Anleger und den Ricknahmeabschlag an die
Gesellschaft aus. Die Einzelheiten sind in den ,Besonderen
Vertragsbedingungen” festgelegt.

64

(4) Der Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe und
Rucknahmeauftrage ist spatestens der auf den Eingang
des Anteilabrufs bzw. Ricknahmeauftrages folgende
Wertermittlungstag.

(5) Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden borsentag-
lich ermittelt. An gesetzlichen Feiertagen, die Bérsentage
sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jahres
kénnen die Gesellschaft und die Depotbank von einer
Ermittlung des Wertes absehen; das Nahere regelt der
Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den ,Besonderen Vertragsbedingungen” werden die
Aufwendungen und die der Gesellschaft, der Depotbank
und Dritten zustehenden Vergltungen, die dem
Sondervermdgen belastet werden kénnen, genannt. Fur
VergUtungen im Sinne von Satz 1 ist in den , Besonderen
Vertragsbedingungen” darUber hinaus anzugeben, nach
welcher Methode, in welcher Hohe und auf Grund welcher
Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

(1) Spétestens vier Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres
des Sondervermdgens macht die Gesellschaft einen Jahres-
bericht einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung
gemaB 8§ 44 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

(2) Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschafts-
jahres macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht ge-
maé&B §§ 44 Abs. 2, 79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

(3) Wird das Recht, das Sondervermégen wahrend des
Geschéftsjahres auf eine andere Kapitalanlagegesellschaft
zu Ubertragen, wahrgenommen, so hat die Gesellschaft
auf den Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu
erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
gemaB §§ 44 Abs. 1, § 79 Abs. 1 und 2 InvG entspricht.

(4) Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Depotbank
und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt anzuge-
ben sind, erhaltlich; sie werden ferner im elektronischen
Bundesanzeiger bekannt gemacht.



§ 16 Kiindigung und Abwicklung des Sondervermdgens

(1) Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sonder-
vermdgens mit einer Frist von mindestens sechs
Monaten durch Bekanntmachung im elektronischen
Bundesanzeiger und dartber hinaus im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht kindigen.

(2) Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des
Sondervermdgens auf Verlangen der Bundesanstalt zu
kiindigen, wenn das Sondervermdgen nach Ablauf von
vier Jahren seit seiner Bildung ein Volumen von Euro 150
Millionen unterschreitet.

(3) Mit dem Wirksamwerden der Kindigung erlischt das
Recht der Gesellschaft, das Sondervermégen zu ver-
walten. In diesem Falle geht das Sondervermégen
auf die Depotbank Uber, die es abzuwickeln und den
Liquidationserl®s an die Anleger zu verteilen hat. Fur
die Zeit der Abwicklung kann die Depotbank die der
Gesellschaft zustehende Vergltung beanspruchen.

(4) Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwal-
tungsrecht nach MaBgabe des § 38 InvG erlischt, einen
Auflosungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht nach §§ 44 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2
InvG entspricht.

§ 17 Anderungen der Vertragsbedingungen
(1) Die Gesellschaft kann die Vertragsbedingungen andern.

(2) Anderungen der Vertragsbedingungen, einschlieBlich
des Anhanges zu den ,Besonderen Vertragsbedin-
gungen”, mit Ausnahme der Regelungen zu den
Aufwendungen und den der Gesellschaft, der Depotbank
und Dritten zustehenden Vergltungen, die zu Lasten
des Sondervermdgens gehen (§ 43 Abs. 2 Satz 1 i.

V. m. § 41 Abs. 1 Satz 1 InvG), bedurfen der vorher-
igen Genehmigung durch die Bundesanstalt. Soweit

die Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsatze des
Sondervermdgens betreffen, bedurfen sie der vorherigen
Zustimmung des Aufsichtsrates der Gesellschaft.

(3) Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im elek-
tronischen Bundesanzeiger und darlber hinaus in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung

oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elek-
tronischen Informationsmedien mit einem Hinweis auf
ihr Inkrafttreten bekannt gemacht und treten — mit
Ausnahme der Anderungen nach Abs. 4 und 5 - frithe-
stens am Tag nach ihrer Bekanntmachung im elektro-
nischen Bundesanzeiger in Kraft.

(4) Anderungen von Regelungen zu den Aufwendungen und
den der Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zustehen-
den Vergutungen (§ 41 Abs. 1 Satz 1 InvG) treten sechs
Monate nach Bekanntmachung in Kraft, falls nicht mit
Zustimmung der Bundesanstalt ein friiherer Zeitpunkt be-
stimmt wird. Die Bekanntmachung erfolgt gemaB Abs. 3.

(5) Anderungen der bisherigen Anlagegrundsétze
des Sondervermdgens treten sechs Monate nach
Bekanntmachung in Kraft. Die Veréffentlichung erfolgt
gemaB Abs. 3.

§ 18 Erfillungsort, Gerichtsstand

(1) Erfallungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

(2) Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen

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

zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen den Anlegern
und der

UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH,
Miinchen, (nachstehend , Gesellschaft” genannt)

fur das von der Gesellschaft aufgelegte Immobilien-Sonder-
vermogen

»UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe”
(nachstehend ,,Sondervermdgen” genannt).

Diese ,Besonderen Vertragsbedingungen” gelten nur in Ver-

bindung mit den fur Immobilien-Sondervermégen von der

Gesellschaft aufgestellten ,, Allgemeinen Vertragsbedin-

gungen”.

DEPOTBANK

§ 1 Depotbank

Depotbank fur das Sondervermogen ist die CACEIS Bank

Deutschland GmbH mit Sitz in MUnchen.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§ 2 Immobilien

(1) Die Gesellschaft darf fur das Sondervermoégen folgende
Immobilien im gesetzlich zuldssigen Rahmen (§ 67 Abs. 1

und Abs. 2 InvG) erwerben:

a) Mietwohngrundstticke, Geschaftsgrundstticke und ge-
mischt genutzte Grundstlcke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des
Wertes des Sondervermdgens;

) unbebaute Grundstiicke, die fur eine alsbaldige eige-
ne Bebauung nach MaBgabe des Buchstaben a) be-
stimmt und geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des
Sondervermdgens;
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d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buch-
staben a) bis ¢);

e) andere Grundstiicke und andere Erbbaurechte sowie
Rechte in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis zu
15 % des Wertes des Sondervermdgens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstlicken nach MaBgabe des
Buchstaben a), die der Erfillung 6ffentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10 % des Wertes des Sondervermégens.

(2) Das Sondervermdgen muss Uberwiegend aus in Vertrags-
staaten des Abkommens Uber den Europaischen Wirt-
schaftsraum und der Schweiz belegenen Immobilien im
Sinne von Abs. 1 bzw. Beteiligungen an Immobilien
-Gesellschaften mit entsprechenden Vermogensgegen-
standen bestehen.

(3) Die Gesellschaft darf Vermdgensgegenstande im Sinne
von Abs. 1 in den USA und Kanada bzw. Immobilien-Ge-
sellschaften mit entsprechenden Vermdgensgegenstanden
pro Land bis zu 15 %, insgesamt nur maximal bis zu 20 %
des Wertes des Sondervermdgens erwerben, wenn die
gesetzlichen Voraussetzungen des § 67 Abs. 3 InvG erfillt
sind.

(4) Um eine angemessene regionale Streuung der Vermogens-
gegenstande im Sinne von Abs. 2 zu gewahrleisten, kon-
nen jeweils bis zu maximal 20 % des Wertes des Sonder-
vermdgens in einem in Abs. 2 genannten Staat investiert
werden.

(5) Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens fur
die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemaf
Abs. 1 Buchstaben b), ¢), e) und ) sowie Abs. 3 und 4
sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

§ 3 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

(1) Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen
(8§ 68 bis 72 InvG) Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand
im Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf
Tatigkeiten beschrankt ist, welche die Gesellschaft fur
das Sondervermogen austiben darf. Die Immobilien-
Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der



Satzung nur Vermdgensgegenstande im Sinne von § 2 so-
wie die zur Bewirtschaftung der Vermogensgegenstande
erforderlichen Gegenstande und/oder Beteiligungen

an anderen Immobilien-Gesellschaften erwerben. Die
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind bei den
Anlagebeschrankungen und -grenzen nach § 2 und bei
der Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen Grenzen
zu berlcksichtigen.

(2) Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen ge-

mal § 4 Abs. 4 Satz 3 der , Allgemeinen Vertragsbe-
dingungen” gewahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzu-
stellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind;
b) das Darlehen ausreichend besichert ist;

¢) bei einer VerauBerung der Beteiligung die Riickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach
VerduBerung vereinbart ist;

d) die Summe der fur Rechnung des Sondervermdgens
einer Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewahrten
Darlehen 50 % des Wertes der von der Immobilien-
Gesellschaft gehaltenen Immobilien nicht Ubersteigt;

e) die Summe der fur Rechnung des Sondervermdgens
den Immobilien-Gesellschaften insgesamt gewahrten
Darlehen 25 % des Wertes des Sondervermégens nicht
Ubersteigt. Bei der Berechnung der Grenze sind die auf-
genommenen Darlehen nicht abzuziehen.

Nutzung des Grundstlickes verhindern oder wenn da-
durch wirtschaftliche Nachteile fur das Sondervermdégen
vermieden werden, oder wenn dadurch eine wirt-
schaftlich sinnvolle Nutzung und / oder Verwertung des
Grundstickes ermoglicht wird.

§ 5 Hochstliquiditat

(1) Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermogens dir-

fen in Anlagen gemaB § 6 Abs. 2 der , Allgemeinen
Vertragsbedingungen” gehalten werden (Hochstliquiditat).
Bei der Berechnung dieser Grenze sind folgende gebun-
dene Mittel abzuziehen:

— die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen lau-
fenden Bewirtschaftung benotigten Mittel;

— die fur die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

— die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechts-
wirksam geschlossenen Kaufvertragen, aus Darle-
hensvertragen, die fir die bevorstehenden Anlagen in
bestimmten Immobilien und Immobilien-Gesellschaften
und fur bestimmte BaumaBnahmen erforderlich wer-
den, sowie aus Bauvertragen erforderlichen Mittel, so-
fern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren
fallig werden.

(2) Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermdgens kénnen in

Bankguthaben gehalten werden.

(3) Die Vermogensgegenstande des Sondervermdgens gemal
den Abs. 1 und 2 kénnen auch auf Fremdwahrung lauten.
§ 4 Belastung mit einem Erbbaurecht

(1) Die Gesellschaft darf Grundstticke des Sondervermodgens
im Sinne des § 2 Abs. 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit
Erbbaurechten belasten, sofern der Wert des Grundstiicks,
an dem ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusam-
men mit dem Wert der Grundstlicke, an denen bereits
Erbbaurechte bestellt wurden, 10 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung
des Wertes des Sondervermogens sind die aufgenom-
menen Darlehen nicht abzuziehen.

§ 6 Wahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermégens gehaltenen
Vermogensgegenstande dirfen nur insoweit einem
Wahrungsrisiko unterliegen, als der Wert der einem solchen
Risiko unterliegenden Vermdgensgegenstande 30 % des
Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigt.

(2) Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvor-
hersehbare Umstande die urspriinglich vorgesehene
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§7

Wertpapiere 6ffentlicher Aussteller

Die Gesellschaft darf in Wertpapieren und
Geldmarktinstrumenten folgender Aussteller mehr als 35 %
des Wertes des Sondervermdgens anlegen:

— die Bundesrepublik Deutschland,
— die Bundeslander:

- Baden-Wirttemberg,

— Bayern,

— Berlin,

— Brandenburg,

— Bremen,

— Hamburg,

— Hessen,

— Mecklenburg-Vorpommern,

— Niedersachsen,

— Nordrhein-Westfalen,

— Rheinland-Pfalz,

— Saarland,

— Sachsen,

— Sachsen-Anhalt,

— Schleswig-Holstein,

— Thdringen.

§ 8 Derivate mit Absicherungszweck

M

@)
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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 Auslastung der nach § 51 Abs. 2
InvG festgesetzten Marktrisikogrenze fir den Einsatz von
Derivaten entweder den einfachen oder den qualifizierten
Ansatz im Sinne der DerivateV nutzen. Das Nahere regelt
der Verkaufsprospekt.

Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf
sie nur in Derivate investieren, die von Vermdgensgegen-
standen, die gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der
.Allgemeinen Vertragsbedingungen” und von Immobilien,
die gemaB § 2 Abs. 1 erworben werden dirfen, ab-
geleitet sind. Hierbei beschrankt sie sich entsprechend

§ 6 Abs. 2 der DerivateV darauf, ausschlieBlich die fol-
genden Grundformen von Derivaten oder Kombinationen
aus diesen Derivaten oder Kombinationen aus

Vermogensgegenstanden, die fur das Sondervermégen
erworben werden durfen, mit diesen Derivaten im
Sondervermdgen einzusetzen:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande gemaR
§ 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen
Vertragsbedingungen” sowie auf Immobilien gemaR
§ 2 Abs. 1, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegen-
stande gemaB § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der , All-
gemeinen Vertragsbedingungen” sowie auf Immobilien
gemal § 2 Abs. 1, Zinssatze, Wechselkurse oder Wah-
rungen und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a),
wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslibung ist entweder wahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich und

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

) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe ¢), sofern sie die
in Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschrie-
benen Eigenschaften aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande ge-
maB § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,, Allgemeinen
Vertragsbedingungen” sowie auf Immobilien gemaB § 2
Abs. 1, sofern sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der
Absicherung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren
Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens dienen.

Dabei darf der nach MaBgabe von § 16 DerivateV zu
ermittelnde Anrechnungsbetrag des Sondervermdgens
fur das Zins- und Aktienkursrisiko oder das Wahrungs-
kursrisiko zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des Wertes
des Sondervermdgens Ubersteigen.

(3) Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf

Investmentanteile gemaB § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der



.Allgemeinen Vertragsbedingungen” durfen nicht abge-
schlossen werden.

(4) Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt,
darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanage-
mentsystems - in jegliche Derivate investieren, die
von Vermdgensgegenstanden, die gemaB § 6 Abs.

2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen Vertrags-
bedingungen” und von Immobilien, die gemaB § 2

Abs. 1 erworben werden dirfen, oder von Zinssatzen,
Wechselkursen oder Wahrungen, abgeleitet sind. Hierzu
zahlen insbesondere Optionen, Finanzterminkontrakte und
Swaps sowie Kombinationen hieraus. Dabei darf der dem
Sondervermdgen zuzuordnende potenzielle Risikobetrag
fur das Marktrisiko zu keinem Zeitpunkt das Zweifache
des potenziellen Risikobetrags fur das Marktrisiko des zu-
gehorigen Vergleichsvermégens gemal § 9 der DerivateV
Ubersteigen.

(5) Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen
Geschaften von den in den ,, Allgemeinen und Besonderen
Vertragsbedingungen” oder in dem Verkaufsprospekt ge-
nannten Anlagegrundsatzen und -grenzen abweichen.

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

(7) Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von
Derivaten darf die Gesellschaft nach § 7 der DerivateV
jederzeit vom einfachen zum qualifizierten Ansatz
wechseln. Der Wechsel zum qualifizierten Ansatz be-
darf nicht der Genehmigung durch die Bundesanstalt,
die Gesellschaft hat den Wechsel jedoch unverziglich
der Bundesanstalt anzuzeigen und im nachstfolgenden
Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 9 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-
Pensionsgeschéfte

Die §§ 7 und 8 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen” sind
bei den Anlagegrundsatzen und Anlagegrenzen zu berlck-
sichtigen.

§ 10 Anlageausschuss

Die Gesellschaft kann sich bei der Auswahl der fir das
Sondervermdgen anzuschaffenden oder zu verduBernden
Vermdgensgegenstande des Rates eines Anlageausschusses
bedienen.

ANTEILKLASSEN
§ 11 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Rechte; verschiedene Anteilklassen
gemal § 11 Abs. 2 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen”
werden nicht gebildet.

AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS, RUCKNAHME VON
ANTEILEN UND KOSTEN

§ 12 Ausgabe- und Riicknahmepreis sowie Riickgabefrist

(1) Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % des Anteilwertes.
Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren oder
keinen Ausgabeaufschlag zu berechnen. Der Ricknah-
meabschlag betragt 3 % des Anteilwertes und steht dem
Sondervermogen zu. Es steht der Gesellschaft frei, einen
niedrigeren oder keinen Ricknahmeabschlag zu berech-
nen.

(2) Sofern und sobald die Rucknahmeverlangen (Rick-
gabeerkldrungen) eines Anlegers, die innerhalb eines
Handelstages bei der Depotbank eingehen, in ihrer
Summe einen Betrag von EUR 20.000,00 tberschrei-
ten, werden die Anteile, deren Wert diesen Betrag
Uberschreitet, erst mit Wirkung auf den letzten
Handelstag des elften auf den Eingang der betref-
fenden Ricknahmeverlangen bei der Depotbank fol-
genden Kalendermonats zurickgenommen; maBgeblich
ist abweichend von § 13 Abs. 4 der , Allgemeinen
Vertragsbedingungen” der Riicknahmepreis des Tages
der Ausfiihrung. § 12 Abs. 5 der , Allgemeinen Vertrags-
bedingungen” bleibt auch in diesem Fall unberthrt.

FUr die Berechnung des Schwellenwertes gemaR Satz 1
maBgeblich ist der Anteilwert, der zum Zeitpunkt des
Eingangs des Ricknahmeverlangens bei der Depotbank
verdffentlicht war. In den Fallen des Satzes 1 ist gegeniber
der Depotbank eine unwiderrufliche schriftliche Riickgabe-
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erklarung durch die depotfuhrende Stelle abzugeben. Die
Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht, sind (sowohl

bei im Inland als auch nicht im Inland in einem Depot
verwahrten Anteilen) bis zur tatsachlichen Ruckgabe von
der depotfihrenden Stelle zu sperren. Ein Handelstag

im Sinne dieses Absatzes beginnt um 12:00 Uhr eines
Wertermittlungstages und endet um 12:00 Uhr des darauf
folgenden Wertermittlungstages.

§ 13 Kosten'

(1) Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sonder-
vermogens eine vierteljdhrliche Vergiitung von derzeit
0,75 % p.a. des Durchschnittswertes des Sonderver-
maogens, der aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monat-
lich anteilige Vorschisse zu erheben.

(2) Wird fur das Sondervermdégen eine Immobilie erwor-
ben, bebaut, umgebaut oder verauBert, so kann die
Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergutung in Hohe
von 1,25 % des Kauf- bzw. Verkaufspreises bzw. - bei von
der Gesellschaft fur das Sondervermogen durchgefiihrten
Projektentwicklungen - in H6he von 1,25 % der Bau- und
Baunebenkosten beanspruchen.

(3) Die Depotbank erhalt fir ihre Tatigkeit eine jahrliche Ver-
gltung in Hohe von 0,25 %0 des Wertes des am Ende
eines jeden Geschéftsjahres festgestellten Inventarwertes
des Sondervermdgens.

(4) Neben den vorgenannten Vergitungen gehen die fol-
genden Aufwendungen zulasten des Sondervermdgens:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Bebauung, der
VerauBerung und der Belastung von Immobilien entste-
hende Nebenkosten (einschlieBlich Steuern);

b) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd-
kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Instandhaltungs-, Betriebs und Rechtsverfolgungs-
kosten);

! Diese Regelung unterlag nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht.
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) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der
VerduBerung von sonstigen Vermdgensgegenstanden
entstehende Kosten;

d) bankubliche Depotgebuhren;

e) Kosten des Sachverstandigenausschusses sowie die
Kosten sonstiger Sachverstandiger, die Bewertungen
gemaB § 67 Abs. 5 und Abs. 7 sowie § 68 Abs. 2 InvG
vornehmen; Kosten des Anlageausschusses;

f) Kosten fur den Druck und Versand der fur die Anleger
bestimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

g) Kosten der Bekanntmachung der Jahres-
und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und
Rucknahmepreise und ggf. der Ausschittungen und des
Auflésungsberichtes;

h) Kosten fur die Prifung des Sondervermégens durch
den Abschlussprufer der Gesellschaft sowie die Kosten
fur die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen
und der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben
nach den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt
wurden;

i) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und
Verwahrung evtl. entstehende Steuern;

j) im Zusammenhang mit dem Erwerb, Halten und
der VerauBerung von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften entstehende Nebenkosten (einschlieBlich
Steuern);

k) die im Zusammenhang mit der erstmaligen Vertriebs-
zulassung der Anteile des Sondervermdgens im
Ausland entstehenden Kosten (Rechtsberatungskosten,
Verwaltungsgebiihren, Ubersetzungskosten, etc.) sowie
die zur Aufrechterhaltung der Vertriebszulassung im
Ausland entstehenden Kosten.

(5) Die Regelungen der Abs. 2 und 4 gelten entsprechend
fur die von der Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermogens gehaltenen Immobilien-Gesellschaften und de-
ren Immobilien. Dabei ist der Wert der Immobilien-Gesell-
schaft bzw. der Wert der gehaltenen Immobilien anteilig



in Hohe der Beteiligungsquote anzusetzen. Abweichend
hiervon gehen Aufwendungen nach Abs. 4, die bei der
Immobilien-Gesellschaft aufgrund von speziellen An-
forderungen des InvG entstehen, nicht anteilig, sondern in
vollem Umfang zu Lasten des Sondervermdgens.

(6) Soweit die Gesellschaft dem Sondervermdégen eigene
Aufwendungen nach Abs. 4 belastet, mUssen diese billi-
gem Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen wer-
den in den Jahresberichten aufgegliedert ausgewiesen.

(7) Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahres-
bericht den Betrag der Ausgabeaufschlage und Ruick-
nahmeabschldge offenzulegen, die dem Sondervermégen
im Berichtszeitraum fur den Erwerb und die Ricknahme
von Anteilen im Sinne des § 50 InvG 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 mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die andere
Gesellschaft fur den Erwerb und die Riicknahme kei-
ne Ausgabeaufschldge und Rucknahmeabschldge be-
rechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im
Halbjahresbericht die Vergutung offenzulegen, die dem
Sondervermdgen von der Gesellschaft selbst, von einer
anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer Investment-
Aktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital oder einer
anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, oder einer auslandischen Investment-
Gesellschaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft,
als Verwaltungsvergutung fur die im Sondervermdégen
gehaltenen Anteile berechnet wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR
§ 14 Ausschiittung

(1) Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend
des Geschaftsjahres fur Rechnung des Sonderver-
maogens angefallenen und nicht zur Kostendeckung
verwendeten Ertrédge aus den Immobilien und dem
sonstigen Vermdgen - unter Berlcksichtigung des zu-
gehdrigen Ertragsausgleichs - aus. Darlber hinaus kann
die Gesellschaft zum 30. November des laufenden
Geschéftsjahres eine Zwischenausschiittung vornehmen.

(2) Von den nach Abs. 1 ermittelten Ertrdgen missen
Betrage, die fur kinftige Instandsetzungen erforderlich
sind, einbehalten werden. Betrdge, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind, kén-
nen einbehalten werden.

(3) VeraduBerungsgewinne - unter Beriicksichtigung des zu-
gehorigen Ertragsausgleichs- und Eigengeldverzinsung fiir
Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der erspar-
ten marktublichen Bauzinsen halt, kénnen ebenfalls zur
Ausschittung herangezogen werden.

(4) Ausschuttbare Ertrage gemaB den Abs. 1 bis 3 kénnen
zur Ausschittung in spateren Geschaftsjahren insoweit
vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen
Ertrage 15 % des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens
zum Ende des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrage
aus Rumpfgeschaftsjahren kénnen vollstandig vorgetragen
werden.

(5) Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage
teilweise — in Sonderfallen auch vollstdndig — zur
Wiederanlage im Sondervermégen bestimmt werden.

(6) Die Ausschittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichts bei den in den
Ausschittungsbekanntmachungen genannten Zahlstellen.
Zwischenausschittungen erfolgen ebenfalls bei den in der
entsprechenden Bekanntmachung genannten Zahlstellen.

§ 15 Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermégens beginnt am 1. Mai
und endet am 30. April des darauf folgenden Kalenderjahres.

§ 16 Namensbezeichnung

Die Namensbezeichnung fur das Sondervermégen ,,UBS (D) 3
Kontinente Immobilien” wird in ,,UBS (D) 3 Sector Real Estate
Europe” geandert. Die Rechte der Anleger aus Anteilen

und entsprechenden Anteilscheinen mit den friiheren
Namensbezeichnungen ,,UBS (D) 3 Kontinente Immobilien”
und ,SKAG 3 Kontinente” bleiben unberlhrt. Sie besitzen
weiterhin Gultigkeit.
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5,1 % Siemens AG, Berlin und Miinchen

Geschéftsfiihrung:
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— Vorsitzender —
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UBS AG - Global Asset Management
Head of Global Real Estate - Switzerland

Axel Horger
UBS Deutschland AG — Wealth Management
Vorstandsvorsitzender — CEO Wealth Management

Prof. Dr. Thomas Kinateder

Studiendekan Immobilienwirtschaft

HFWU Hochschule fur Wirtschaft und Umwelt, Nurtingen-Geislingen
- Unabhangiges Mitglied gem. § 6 Abs. 2a InvG —

Andreas Varnavides
UBS Deutschland AG — Global Asset Management
Mitglied des Vorstandes — CEO Germany and Austria

Unabhéangiger Wirtschaftspriifer:
Ernst & Young GmbH
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Munchen

Depotbank:
CACEIS Bank Deutschland GmbH
Sitz Minchen

Gezeichnetes Kapital am 31. Dezember 2010: 5.113 TEUR
Haftendes Eigenkapital am 31. Dezember 2010: 161.226 TEUR

Sachverstandigenausschuss

fiir das Immobilien-Sondervermégen

UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe:

Thomas W. Stroh

Dipl.-Ing., Architekt,

offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Bonn

- Vorsitzender —

Eberhard Hérmann

Dipl.-Ing., Architekt,

offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Munchen

— Stellvertretender Vorsitzender —

Prof. Dr. Gerrit Leopoldsberger
FRICS MAI,
Frankfurt am Main

Ersatzmitglied:

Uwe Ditt

Betriebswirt BdH,

offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger,
Mainz

Stand (soweit nicht abweichend angegeben): 1. Marz 2012
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