SEB ImmoPortfolio
Target Return Fund

Verkaufsprospekt und Vertragsbedingungen
Ausgabe Juli 2013 —
mit Anpassungen Stand Februar 2016 zur Depotbank®

SEB INVESTMENT GMBH

! Der vorliegende Verkaufsprospekt wurde aufgrund des von der BaFin genehmigten Wechsels der
Depotbank/Verwahrstelle und der in diesem Zusammenhang von der BaFin festgelegten Bedingungen
angepasst. Die Anpassungen umfassen lediglich die durch die BaFin-Genehmigung unrichtig gewordenen
Passagen zur Depotbank. Im Ubrigen hat dieser Verkaufsprospekt inhaltlich, rechtlich und steuerlich den Stand
vom Juli 2013.



Herausgeber dieses Verkaufsprospektes

SEB Investment GmbH

Geschaftsfuhrer: Barbara Knoflach, Matthias Bart, Choy-Soon Chua,
Siegfried A. Cofalka, Alexander Klein, Thomas Koérfgen und Axel Kraus
Rotfeder-Ring 7, 60327 Frankfurt am Main

Telefon: +49 69 2 72 99 - 1000, Telefax: +49 69 2 72 99 - 090

Infoline: +49 69 15 34 01 86

Internet: www.sebassetmanagement.de

E-Mail: Info@sebam.de

Registergericht: Frankfurt HRB 29859

Griundung: 30. September 1988

Verkaufsprospekt

Der Kauf von Fondsanteilen erfolgt auf der Grundlag e dieses Prospektes, der wesentlichen
Anlegerinformationen und der ,Allgemeinen Vertragsb edingungen“ in Verbindung mit den
.Besonderen Vertragsbedingungen“. Dieser Verkaufspr ospekt ist eine gesetzlich
vorgeschriebene Verkaufsunterlage und ist dem am Er  werb eines Anteils Interessierten
zusammen mit den wesentlichen Anlegerinformationen und dem letzten Jahres- und
Halbjahresbericht vor Vertragsschluss anzubieten.

Abweichende Auskiinfte oder Erklarungen tber den Inh alt dieses Verkaufsprospektes hinaus
dirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf von Antei len auf der Basis von Auskinften oder
Erklarungen, welche nicht in diesem Prospekt enthal ten sind, erfolgt ausschlieflich auf
Risiko des Kaufers.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Kapitalanlagegesell ~ schaft und Anleger sowie den
vorvertraglichen Beziehungen wird deutsches Recht z ugrunde gelegt. Gemafl § 18 Abs. 2 der
~Allgemeinen Vertragsbedingungen* ist der Sitz der Kapitalanlagegesellschaft Gerichtsstand

fur Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis, sofe rn der Anleger keinen allgemeinen
Gerichtsstand im Inland hat. Laut 8 123 InvG Abs. 1 sind samtliche Verdffentlichungen und
Werbeschriften in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deutschen Ubersetzung zu
versehen. Die Kapitalanlagegesellschaft wird ferner die gesamte Kommunikation mit ihren
Anlegern in deutscher Sprache fiihren. Es steht SEB Investment GmbH jedoch frei,
Ubersetzungen in eine andere Sprache zu erstellen b zw. die Kommunikation auch in anderen
als der deutschen Sprache zu fihren, ohne dass der Anleger einen hierauf gerichteten
Anspruch hat.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des Investmentgesetzes kdnnen
Verbraucher die Ombudsstelle fur Investmentfonds be im BVI Bundesverband Investment und
Asset Management e.V., Unter den Linden 42, 10117 B  erlin, anrufen. Das Recht, die Gerichte
anzurufen, bleibt hiervon unberdihrt.

Die weiteren Kontaktdaten sind auf der Homepage des BVI
www.bvi.de abrufbar.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschrift en des Birgerlichen Gesetzbuches
betreffend Fernabsatzvertrage Uber Finanzdienstleis  tungen kénnen sich die Beteiligten an die
Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank, Postfa ch 11 12 32 in 60047 Frankfurt, Tel.: 069
2388 -1907 oder -1906, Fax: 069 2388 -1919, E-mail: schlichtung@bundesbank.de, wenden. Das
Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon unber  dhrt.

Der jeweils gultige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthélt aktuelle Angaben tber die Gremien
und das haftende Eigenkapital der Kapitalanlagegesellschaft, das haftende Eigenkapital der
Depotbank sowie die Angabe Uber die fur die Prifung des Sondervermdgens bestellte
Wirtschaftsprifungsgesellschaft.

Der Verkaufsprospekt, die Vertragsbedingungen, die wesentlichen Anlegerinformationen sowie die
aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos erhéltlich bei der SEB Investment GmbH,
Rotfeder-Ring 7, 60327 Frankfurt am Main oder in elektronischer Form Uber die Internetseite der



SEB Asset Management AG unter www.sebassetmanagement.de erhaltlich. Zuséatzliche
Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risikomanagements dieses Sondervermégens, die
Risikomanagementmethoden und die jiingsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen sind in
elektronischer Form Uber die Internetseite der SEB Investment GmbH unter www.sebasset-
management.de erhaltlich.

Verkaufsbeschrankungen

Die Verbreitung der in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen Informationen und das Angebot von in
diesem Verkaufsprospekt genannten Investmentanteilen ist in vielen Landern nicht gestattet, sofern
nicht von der Kapitalanlagegesellschaft des Sondervermégens eine Zulassung bei den ortlichen
Aufsichtsbehérden erlangt wurde. Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und
das von der SEB Investment GmbH verwaltete Sondervermégen ,SEB ImmoPortfolio Target Return
Fund“ sind aufgrund US-aufsichtsrechtlicher Beschrankungen nicht fir den Vertrieb in den USA
oder an US-Birger bestimmt. Mit US-Birgern sind Personen gemeint, die Staatsangehorige der
USA sind oder dort ihnren Wohnsitz haben und/oder dort steuerpflichtig sind. US-Blirger kénnen auch
Personen- oder Kapitalgesellschaften sein, die gemaR den Gesetzen der USA bzw. eines US-
Bundesstaats, Territoriums oder einer US-Besitzung gegriindet werden.

Die Anteile am Sondervermdgen SEB ImmoPortfolio Target Return Fund sind nicht fir den Vertrieb
an naturliche oder juristische Personen bestimmt, die in Frankreich anséssig sind.



Das Sondervermogen im Uberblick

Fondsinformationen

Fondsname

WKN / ISIN

Fondstyp

Fondswéhrung

Kapitalanlagegesellschaft

Depotbank

Auflegung

Geschaftsjahr
Ausgabeaufschlag

Rucknahmeabschlag

Performance Fee

Verwaltungsvergiitung

Depotbankvergitung

Vergitung fur Kauf, Verkauf,
Entwicklung oder Revitalisierung
von Immobilien

Anteilricknahmen

Ertragsverwendung
Ausschuittungstermin

Deckungsstockfahigkeit

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund

980231 / DE0009802314

Offener Immobilienfonds

EUR

SEB Investment GmbH

CACEIS Bank Deutschland GmbH

15. Oktober 2001, umgewandelt vom Spezialfonds zum
Publikumsfonds am 1. Oktober 2004

1. Januar bis 31. Dezember

bis zu 3,0 %

bis zu 3,0 % bei Anteilricknahme

15,0 % (wenn die BVI-Rendite > 7,0 % p. a., werden 15,0 %
des Ubersteigenden Betrages berechnet)

bis zu 1,5 % p. a.

0,005 % vierteljahrlich

1,0 % des Kauf- bzw. Verkaufspreises oder der Baukosten

grundsétzlich borsentaglich mdglich. Eine langfristige
Anlagebindung ist in besonderem MaRe gewiinscht. Eine
voribergehende Aussetzung bleibt deshalb vorbehalten.

Ausschiittung

unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahresberichts

zur Anlage des gebundenen Vermdégens geeignet




Verkaufsprospekt SEB ImmoPortfolio Target
Return Fund

1. Kapitalanlagegesellschaft

Kapitalanlagegesellschaft fur das in diesem Verkaufsprospekt néher beschriebene Immobilien-
Sondervermdgen (nachstehend ,Sondervermégen” genannt) ist die am 30. September 1988 gegriindete
SEB Investment GmbH mit Sitz in Frankfurt am Main. Sie ist eine Kapitalanlagegesellschaft 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 liber das gezeichnete und
eingezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der Kapitalanlagegesellschaft und der Depotbank
sind in der tabellarischen Aufstellung des Verkaufsprospektes dargestellt.

2. Depotbank
Fur das Sondervermdgen hat die CACEIS Bank Deutschland GmbH mit Sitz in Minchen die Funktion
der Depotbank Gbernommen. Sie ist Kreditinstitut nach deutschem Recht.

Die Depotbank ist mit der laufenden Uberwachung des Bestands an Immobilien, Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen nicht verwahrfahigen Vermogensgegenstande und der
Verwahrung der zum Sondervermégen gehérenden Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen
Kreditinstituten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und Investmentanteile, die im
Rahmen der Liquiditatshaltung gehalten werden, beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des
InvG, das eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung des Sondervermégens vorsieht. Die
Wertpapiere und die Einlagenzertifikate des Sondervermdgens werden von der Depotbank in
Sperrdepots verwahrt und die Bankguthaben auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht bei anderen
Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei
jeder VerauBRerung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung der Depotbank erforderlich. Die
Depotbank hat dartber hinaus zu prifen, ob die Anlage auf Sperrkonten oder in Sperrdepots eines
anderen Kreditinstituts, 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 fiir jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht ber eine Immobilien-Gesellschaft fir
Rechnung des Sondervermoégens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Depotbank
eingetragen. Verfliigungen Gber Immobilien ohne Zustimmung der Depotbank sind deshalb
ausgeschlossen. Sofern bei auslandischen Immobilien die Eintragung der Verfilgungsbeschrankung
in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register nicht méglich ist, wird die
Kapitalanlagegesellschaft die Wirksamkeit der Verfligungsbeschrankung in anderer geeigneter Form
sicherstellen.

Weiterhin hat die Depotbank bei Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften die Einhaltung der
gesetzlichen Vorschriften, wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu Gberwachen. Verfligungen der
Kapitalanlagegesellschaft tiber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bedirfen der Zustimmung
der Depotbank. Verfiigungen der Immobilien-Gesellschaft tiber Immobilien sowie Anderungen des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesellschaft bedirfen der Zustimmung der
Depotbank, sofern die Kapitalanlagegesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-
Gesellschaft halt.

Die Depotbank hat die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen vorzunehmen sowie die Ermittlung des
Wertes des Sondervermégens und des Anteils durch die Kapitalanlagegesellschaft zu kontrollieren.

Sie hat dafiir zu sorgen, dass bei den flr gemeinschaftliche Rechnung der Anleger getatigten
Geschaften der Gegenwert innerhalb der tblichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des Weiteren
hat die Depotbank dafiir zu sorgen, dass die Ertrage des Sondervermdgens gemal den Vorschriften



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

3. Sachverstandige und Bewertungsverfahren

3.1 Sachverstandigenausschisse

Die Kapitalanlagegesellschaft hat fir die Bewertung der Immobilien mindestens einen
Sachverstandigenausschuss zu bestellen, der aus drei Mitgliedern und mindestens einem
Ersatzmitglied besteht. Jedes Mitglied muss eine unabhéngige, unparteiliche und zuverlassige
Personlichkeit sein und Uber angemessene Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung
hinsichtlich der von ihr zu bewertenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen
Immobilienmarktes verfiigen.

Die Kapitalanlagegesellschaft hat zwei Ausschiisse bestellt, die die gesamten Immobilien des
Sondervermdgens bewerten. Die Bestellung jedes Sachverstandigen erfolgt grundsétzlich fur ein Jahr
mit der Mdglichkeit der Wiederwahl. Ein Sachverstandiger darf fur die Kapitalanlagegesellschaft in einem
Ausschuss nur bis zum Ablauf des zweiten auf seine erstmalige Bestellung folgenden Kalenderjahres
ununterbrochen téatig sein. Dieser Zeitraum kann von der Kapitalanlagegesellschaft anschlie3end
dreimal um jeweils ein weiteres Jahr verlangert werden, wenn die Einnahmen des Sachverstandigen aus
seiner Tatigkeit als Mitglied des Ausschusses oder aus anderen Tatigkeiten fur die
Kapitalanlagegesellschaft in dem vorletzten Jahr des jeweils erlaubten Tatigkeitszeitraums 30 % seiner
Gesamteinnahmen nicht Uberschritten haben und der Sachversténdige dies der
Kapitalanlagegesellschaft durch eine entsprechende Erklarung im letzten Jahr des erlaubten
Tatigkeitszeitraums bestétigt hat. Nach Ablauf des gesetzlich erlaubten Bestellungszeitraums darf ein
Sachverstandiger zwei Jahre lang nicht Mitglied eines Sachverstandigenausschusses sein.
Anschliel3end kann er erneut bestellt werden. Eine Geschéftsordnung regelt die Tatigkeit der von der
Kapitalanlagegesellschaft bestellten Sachverstéandigenausschiisse. Die Gutachten werden nach
MaRgabe der Geschéaftsordnung vom jeweiligen Ausschuss erstellt.

Der Sachverstandigenausschuss hat insbesondere zu bewerten:

» spatestens alle zwolf Monate die zum Sondervermégen gehérenden bzw. im Eigentum einer
Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien;

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

Ferner hat der Sachverstéandigenausschuss nach Bestellung eines Erbbaurechts innerhalb von zwei
Monaten den Wert des Grundstlicks neu festzustellen.

3.2 Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fur das Sondervermégen oder fir eine Immobilien-Gesellschaft, an der das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von
einem Sachverstandigen im Sinne des § 77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem von der
Kapitalanlagegesellschaft gebildeten Sachverstandigenausschuss angehdrt, bewertet wurde und die
aus dem Sondervermdgen zu erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur
unwesentlich Ubersteigt.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fir das Sondervermégen unmittelbar oder
mittelbar nur erworben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstellung der
Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von einem Sachverstandigen im Sinne des § 77
Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem von der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten
Sachverstandigenausschuss angehort, bewertet wurden.

Eine zum Sondervermdgen gehérende Immobilie darf nur mit einem Erbbaurecht belastet werden,
wenn die Angemessenheit des Erbbauzinses zuvor von einem Sachverstandigen im Sinne des § 77
Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem von der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten
Sachverstandigenausschuss angehort, bestétigt wurde.

3.3 Bewertungsmethode



Der Sachverstandigenausschuss oder der fur die Ankaufsbewertung zustandige Sachverstandige hat
den Verkehrswert der Immobilie festzustellen, der nach einem Wertermittlungsverfahren ermittelt wird,
das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kénnen auch weitere am
jeweiligen Immobilienmarkt anerkannte Bewertungsverfahren hinzugezogen werden, wenn dies fir
eine sachgerechte Bewertung der Immobilie hach Auffassung des Ausschusses erforderlich und/oder
zweckma@Rig erscheint.

Im Regelfall wird der Verkehrswert anhand des Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die
Wertermittlungsverordnung bestimmt. Bei diesem Verfahren kommt es auf die marktublich
erzielbaren Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlief3lich der Instandhaltungs-
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 marktibliche Verzinsung fiir die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebaudezustand und Restnutzungsdauer bertcksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie
beeinflussenden Faktoren kann durch Zu- oder Abschlage Rechnung getragen werden.

4. Das Sondervermégen

Das Sondervermdgen tragt die Bezeichnung ,SEB ImmoPortfolio Target Return Fund“. Es ist am 1.
Oktober 2004 durch Umwandlung des am 15. Oktober 2001 aufgelegten Immobilien-Spezial-
Sondervermdgens ,SEB ImmoSpezial 1 in einen Publikumsfonds entstanden und fur unbegrenzte
Dauer aufgelegt. Die zum Sondervermégen gehdrenden Vermogensgegenstande stehen im Eigentum
der Kapitalanlagegesellschaft, die sie treuhanderisch fur die Anleger verwaltet. Die Rechte der Anleger
bei Errichtung des Sondervermdgens werden ausschliel3lich in Globalurkunden verbrieft. Diese
Globalurkunden werden bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf
Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei
Depotverwahrung mdéglich. Die Anteile enthalten keine Stimmrechte.

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte.
4.1 1SIN; WKN

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund
ISIN: DE0009802314; WKN: 980231

4.2 Anteilklassen

Gemal § 11 Abs. 2 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen* der Sondervermdgen kénnen kinftig
weitere Anteilklassen in den einzelnen Sondervermdgen gebildet werden, die sich hinsichtlich der
Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlags, der Wéhrung des Anteilwertes einschlie3lich des
Einsatzes von Wahrungssicherungsgeschéften, der Verwaltungsvergitung, der Mindestanlagesumme
bzw. einer Kombination dieser Merkmale von den bestehenden Anteilklassen unterscheiden. Die Rechte
der Anleger, die Anteile aus bestehenden Anteilklassen erworben haben, bleiben davon jedoch
unberthrt. Mit den Kosten, die anlasslich der Einfihrung einer neuen Anteilklasse anfallen, dirfen
ausschlief3lich die Anleger dieser neuen Anteilklasse belastet werden.

4.3 Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermdgen ist nur fur erfahrene Anleger geeignet, die in der Lage sind, die Risiken der
Anlage abzuschéatzen. Es sind Erfahrungen mit indirekten Immobilienanlagen und dem Erwerb von
Investmentfondsanteilen erforderlich. Der Anleger muss bereit und in der Lage sein, erhebliche
Wertschwankungen der Anteile und ggf. einen erheblichen Kapitalverlust hinzunehmen. Der
Anlagehorizont sollte bei mindestens funf Jahren liegen.

Der Anleger muss in der Lage sein, die eingeschrankte Verfugbarkeit der Anteile hinzunehmen. Bitte
beachten Sie hierzu die Risikohinweise in dem Abschnitt ,Liquiditatsrisiken und wesentliche Risiken
aus der Liquiditatsanlage".

5. Beschreibung der Anlageziele und der Anlagepolit ik

Ein wesentlicher Teil des Sondervermogens kann aufRerhalb der Staaten, die an der Europaischen
Wirtschafts- und Wéhrungsunion teilnehmen, angelegt werden. Da die Vermdgensgegenstande des
Sondervermdgens in Euro bewertet werden, schwankt der Wert des Sondervermégens nicht nur bei



Veranderungen des Wertes der Vermogensgegenstande, sondern auch bei Veranderungen der
Wechselkurse der Wahrungen der Vermdgensgegenstande in Bezug auf den Euro. Allerdings durfen
die im Sondervermdégen enthaltenen Immobilien und sonstigen Vermdgensgegenstéande insgesamt
nur bis zu 30 % mit einem Wahrungsrisiko behaftet sein. Vermdgensgegenstéande gelten dann als
nicht mit einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen oder Kredite
in der entsprechenden Wahrung aufgenommen worden sind. Zur Verminderung von Wahrungsrisiken
wird die Gesellschaft fir das Sondervermégen insbesondere von den durch das Gesetz und die
Vertragsbedingungen vorgesehenen Mdglichkeiten zur Kreditaufnahme Gebrauch machen.

Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Gebauden erwirbt die Gesellschaft auch Grundstiicke
fur Projektentwicklungen. Wenn an Standorten, die aus Sicht der Gesellschaft entwicklungsfahig sind,
bestehende Gebaude nicht mit der Anlagestrategie des Sondervermdgens tbereinstimmen oder nicht
bzw. nicht zu vorteilhaften Konditionen erworben werden kdnnen, werden die im Gesetz und in den
Vertragsbedingungen vorgesehen Grenzen fir den Erwerb unbebauter und im Bau befindlicher
Grundstuicke ggf. weitgehend ausgeschdpft. Der Anlageschwerpunkt liegt jedoch auf bestehenden
Gebéauden.

Die Vertragsbedingungen kénnen von der Kapitalanlagegesellschaft geandert werden. Anderungen
der Vertragsbedingungen bedirfen der vorherigen Zustimmung durch den Aufsichtsrat der
Kapitalanlagegesellschaft und durch die Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. Die
vorgesehenen Anderungen werden im elektronischen Bundesanzeiger und dariiber hinaus in einer
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder auf der Homepage der Kapitalanlagegesellschaft unter
www.sebassetmanagement.de bekannt gemacht. Wenn die Anderungen Vergiitungen und
Aufwandserstattungen betreffen, die aus dem Sondervermégen enthommen werden dirfen, oder die
Anlagegrundsatze des Sondervermogens oder wesentliche Anlegerrechte, werden die Anleger
aulRerdem uber ihre depotfihrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer Form informiert.
Diese Information umfasst die wesentlichen Inhalte der geplanten Anderungen, inre Hintergriinde, die
Rechte der Anleger in Zusammenhang mit der Anderung sowie einen Hinweis darauf, wo und wie
weitere Informationen erlangt werden kénnen. Die Pflicht zur Information der Anleger 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 Investmentgesetzes vorgenommen werden. Die Anderungen treten frihestens am Tag
nach ihrer Bekanntgabe im elektronischen Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen von
Regelungen zu den Vergutungen und Aufwandserstattungen treten diese sechs Monate nach
Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger in Kraft. Anderungen der bisherigen
Anlagegrundsatze des Sondervermdgens treten ebenfalls frilhestens sechs Monate nach
Bekanntmachung in Kraft und sind nur unter der Bedingung zuléssig, dass die
Kapitalanlagegesellschaft den Anlegern anbietet, ihre Anteile gegen Anteile an Sondervermdgen mit
vergleichbaren Anlagegrundsatzen kostenlos umzutauschen.

5.1 Immobilien

Ein wesentlicher Teil des Sondervermogens kann aufRerhalb der Staaten, die an der Europaischen
Wirtschafts- und Wéhrungsunion teilnehmen, angelegt werden. Da die Vermdgensgegenstande des
Sondervermdgens in Euro bewertet werden, schwankt der Wert des Sondervermégens nicht nur bei
Veranderungen des Wertes der Vermogensgegenstande, sondern auch bei Veranderungen der
Wechselkurse der Wahrungen der Vermdgensgegenstande in Bezug auf den Euro. Allerdings durfen
die im Sondervermdégen enthaltenen Immobilien und sonstigen Vermdgensgegenstéande insgesamt
nur bis zu 30 % mit einem Wahrungsrisiko behaftet sein. Vermdgensgegenstéande gelten dann als
nicht mit einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen oder Kredite
in der entsprechenden Wahrung aufgenommen worden sind. Zur Verminderung von Wahrungsrisiken
wird die Gesellschaft fir das Sonderverméogen insbesondere von den durch das Gesetz und die
Vertragsbedingungen vorgesehenen Mdglichkeiten zur Kreditaufnahme Gebrauch machen.

1. Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir das Sondervermdgen folgende Immobilien erwerben:
a) Mietwohngrundsticke, Geschaftsgrundstiicke und gemischt genutzte Grundstiicke;
b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung;
¢) unbebaute Grundsticke, die fur eine alsbaldige eigene Bebauung nach Mal3gabe der
Bestimmung a) bestimmt und geeignet sind;



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

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

. Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir das Sondervermdgen im gesetzlich zulassigen Rahmen (8§ 67

Abs. 2 Satz 3 InvG) Niel3brauchrechte an Grundstiicken nach Mal3gabe des Absatzes 1 Buchstabe
a) erwerben, die der Erfillung offentlicher Aufgaben dienen.

. Die Kapitalanlagegesellschaft darf aul3erhalb der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den

Européaischen Wirtschaftsraum belegene Immobilien im Sinne von Absatz 1 und 2 in den im Anhang

zu der Besonderen Vertragsbedingungen genannten Staaten (maximal bis zur Héhe des dort

jeweils angegebenen Anteils am Wert 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 beschrénkt ist sowie

c¢) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Depotbank gewéhrleistet ist.

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

Die Angaben im Anhang zu den ,Besonderen Vertragsbedingungen* kdnnen beziglich der Staaten
bzw. des jeweiligen maximalen Investitionsgrades gedndert werden. Diese Anderungen bediirfen
der Genehmigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht.

. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 % des Wertes des Sondervermdgens

Uberschreiten. Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert mehr als 10 % des Wertes
des Sondervermdgens betragt, darf 50 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Gberschreiten.
Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens sind aufgenommene Darlehen nicht
abzuziehen, sodass sich die Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnung um die Darlehen
erhoht.

Als Anlageziel werden regelmafiige Ertrédge aufgrund zuflielRender Mieten und Zinsen sowie ein
kontinuierlicher Wertzuwachs angestrebt.

Bei der Auswahl der Immobilien fur das Sondervermdgen stehen deren nachhaltige Ertragskraft
sowie eine Streuung nach Lage, GroéRe, Nutzung und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir das Sondervermdgen auch Gegenstande erwerben, die zur
Bewirtschaftung von im Sondervermdgen enthaltenen Vermégensgegenstanden, insbesondere
Immobilien, erforderlich sind.

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

5.2 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens unmittelbare und mittelbare
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und halten, auch wenn sie nicht die fir eine
Anderung des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesellschaft erforderliche
Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine
Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

a)in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten beschrankt ist, welche die
Kapitalanlagegesellschaft auch selbst fir das Sondervermdgen ausiuben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstéande erwerben darf, die nach den
Vertragsbedingungen unmittelbar fir das Sondervermdgen erworben werden durfen (vgl.
Abschnitt ,Immobilien®);



¢) eine Immobilie nur erwerben darf, wenn der dem Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der
Immobilie 15 % des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigt.

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

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft, an der die Kapitalanlagegesellschaft fur
Rechnung des Sondervermégens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

4. Der Wert der Vermdgensgegenstéande aller Immobilien-Gesellschaften, an denen die
Kapitalanlagegesellschaft fir Rechnung des Sondervermogens beteiligt ist, darf 49 % des Wertes
des Sondervermdgens nicht Gbersteigen. Der Wert der Immobilien, die zum Vermdgen von
Immobilien-Gesellschaften gehéren, an der die Kapitalanlagegesellschaft fir Rechnung des
Immobilien-Sondervermégens nicht die fur eine Anderung der Satzung bzw. des
Gesellschaftsvertrages erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Uberschreiten.

5. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermégens sind aufgenommene Darlehen nicht
abzuziehen, sodass sich die Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnungen um die Darlehen
erhoht.

6. Die Kapitalanlagegesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der sie fir Rechnung eines
Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses Sondervermégens
Darlehen gewéahren, wenn die Konditionen marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhanden
sind. Ferner muss fur den Fall der VerdauRerung der Beteiligung die Rickzahlung des Darlehens
innerhalb von sechs Monaten nach der VeraufRerung vereinbart werden. Die
Kapitalanlagegesellschaft darf Immobilien-Gesellschaften insgesamt hdchstens 25 % des Wertes
des Sondervermogens, fir dessen Rechnung sie die Beteiligungen halt, darlehensweise
Uberlassen, wobei sichergestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft von der
Kapitalanlagegesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt hdchstens 50 % des Wertes der von ihr
gehaltenen Immobilien betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn ein Dritter im
Auftrag der Kapitalanlagegesellschaft der Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen
fur Rechnung des Sondervermégens gewahrt.

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

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamtwert der mit einem Erbbaurecht
belasteten Immobilien, die fir Rechnung des Sondervermdégens gehalten werden, 10 % des Wertes
des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als
Neubestellung.

5.4 Risiken der Immobilieninvestitionen, der Beteil igung an Immobilien-Gesellschaften und
der Belastung mit einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den Anteilwert durch Veranderungen bei den
Ertragen, den Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen. Dies gilt auch
fur Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend
beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieRende Aufzéhlung dar.

« Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gibt es speziell
im Grundbesitz liegende Risiken, wie Leerstande, Mietriickstande und Mietausfélle, die sich u.
a. aus der Verédnderung der Standortqualitat oder der Mieterbonitét ergeben kénnen. Der
Gebaudezustand kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen, die nicht immer
vorhersehbar sind. Zur Begrenzung dieser Risiken strebt die Kapitalanlagegesellschaft eine
hohe Drittverwendungsféhigkeit der Immobilien und eine viele Branchen umfassende
Mieterstruktur an. Durch laufende Instandhaltung und Modernisierung oder Umstrukturierung
der Immobilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw. verbessert werden.



Risiken aus Feuer- und Sturmschéaden sowie Elementarschaden (Uberschwemmung,
Hochwasser, Erdbeben) sind international durch Versicherungen abgesichert, soweit
entsprechende Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar
und sachlich geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsrdumen, kdnnen moglicherweise einem Kriegs- und
Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne selbst von einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine
Immobilie wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen Gegend
nachhaltig beeintrachtigt wird und die Mietersuche erschwert bzw. unmdéglich ist. Auch
Terrorismusrisiken werden durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich vertretbar und sachlich
geboten ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbesteinbauten) werden insbesondere
beim Erwerb von Immobilien sorgfaltig gepruft (ggf. durch Einholung von entsprechenden
Sachverstandigengutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht
vollstandig auszuschlieRen.

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

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese Risiken sind auch durch sorgfaltige
technische Prifung des Objekts und ggf. Einholung von Sachverstandigengutachten bereits vor
dem Erwerb nicht vollstandig auszuschlie3en.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich aus der Belegenheit der
Immobilien ergeben (z. B. abweichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche
Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen und Veranderungen der
Wechselkurse), zu berticksichtigen. Auch sind bei auslandischen Immobilien das erhéhte
Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse, einschlie3lich des
Transferrisikos bei laufenden Ertragen oder VerdufRerungserlésen, in Betracht zu ziehen.
Bei VerauRRerung einer Immobilie kénnen selbst bei Anwendung grof3ter kaufménnischer
Sorgfalt Gewahrleistungsanspriiche des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fur die das
Sondervermdégen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind Risiken, die sich aus der
Gesellschaftsform ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem mdglichen Ausfall von
Gesellschaftern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen
Rahmenbedingungen zu bericksichtigen. Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-
Gesellschaften ihren Sitz im Ausland haben. Darliber hinaus ist zu berticksichtigen, dass im
Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften diese mit nur schwer
erkennbaren Verpflichtungen belastet sein kdnnen. SchlieRlich kann es fir den Fall der
beabsichtigten VeraufRerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden Sekundarmarkt
fehlen.

Immobilieninvestitionen im Ausland werden in aller Regel fremdfinanziert. Dies erfolgt
einerseits zur Wahrungsabsicherung (Kreditgewéhrung in der Fremdwéahrung des
Belegenheitsstaates) und/oder zur Erzielung eines Leverage-Effektes (Steigerung der
Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite
aufgenommen wird). Da das Sondervermdgen im Ausland steuerpflichtig ist, kénnen die
Darlehenszinsen dort steuerlich geltend gemacht werden. Bei in Anspruch genommener
Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte
Eigenkapital des Sondervermdgens aus, bei einer 50 %igen Kreditfinanzierung etwa
verdoppelt sich die Wirkung eines Mehr- oder Minderwertes der Immobilie auf das eingesetzte
Fondskapital im Vergleich zu einer vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung, wie sie bei
Inlandsakquisitionen vorherrschend ist. Wertdnderungen haben somit bei Nutzung von
Fremdfinanzierungen — im Ausland haufig der Fall — eine gréRere Bedeutung als bei
eigenfinanzierten Objekten, die im Inland der Regelfall sind. Der Anleger profitiert damit
starker an Mehrwerten und wird starker von Minderwerten belastet als bei einer vollstandigen
Eigenfinanzierung. Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien verringert
aulRerdem die Moglichkeiten, im Falle von kurzfristigen Liquiditdtsengpassen, z. B. infolge
massiver Anteilriickgaben, die notwendigen Mittel durch Objektverk&ufe oder kurzfristige



Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das Risiko, dass die Ricknahme der Anteile ausgesetzt
werden muss (siehe Abschnitt ,Riicknahmeaussetzung"), steigt somit.

« Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht das Risiko, dass der
Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht
zahlt. In diesem und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts
kommen. Die Kapitalanlagegesellschaft muss dann eine andere wirtschaftliche Nutzung der
Immobilie anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemalf auch fur den
Heimfall nach Vertragsablauf. Schlie3lich kdnnen die Belastungen der Immobilie mit einem
Erbbaurecht die Fungibilitat einschranken, d. h., die Immobilie l&sst sich méglicherweise nicht so
leicht verauf3ern wie ohne eine derartige Belastung.

5.5 Liquiditatsanlagen
Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind auch
Liquiditatsanlagen zuldssig und vorgesehen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf hchstens 49 % des Wertes des Sondervermégens
(Hochstliquiditat) halten in

« Bankguthaben;

« Geldmarktinstrumenten;

« Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Protokolls tiber die Satzung des
Européaischen Systems der Zentralbanken und der Européischen Zentralbank genannten
Kreditgeschafte von der Européischen 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 Mafl3gabe des § 50 InvG oder Anteilen an Spezial-Sondervermdgen
nach Maf3gabe des § 50 Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach ihren Vertragsbedingungen
ausschlieBlich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bankguthaben,
Geldmarktinstrumente und Wertpapiere investieren durfen;

« 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 Sondervermégens nicht
Uberschreiten, und zuséatzlich

« Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare Anteile auslandischer juristischer
Personen, die an einem der in 8§ 47 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvG genannten Mérkte 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.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:

« die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden Bewirtschaftung benétigten Mittel;

« die fur die ndchste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

« die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen
Grundstuickskaufvertradgen, aus Darlehensvertragen, die fur die bevorstehenden Anlagen in
bestimmten Immobilien und fir bestimmte BaumafRnahmen erforderlich werden, sowie aus
Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren
fallig werden.

5.5.1 Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der Kapitalanlagegesellschaft entsprechend den gesetzlichen
Vorschriften (88 66, 49 InvG) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der Européischen Union
oder des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum getétigt werden. Bei einem
Kreditinstitut in einem anderen Staat dirfen nur dann Guthaben gehalten werden, wenn die
Bankaufsichtsbestimmungen in diesem Staat nach Auffassung der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen in der EU gleichwertig sind.

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

5.5.2 Geldmarktinstrumente



Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf dem Geldmarkt gehandelt werden,
sowie verzinsliche Wertpapiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fir das Sondervermdgen eine
Laufzeit bzw. Restlaufzeit von héchstens 397 Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer als zwolf
Monate ist, muss ihre Verzinsung regelmafiig, mindestens einmal in 397 Tagen, marktgerecht
angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind aul3erdem verzinsliche Wertpapiere, deren Risikoprofil
dem der eben beschriebenen Papiere entspricht.

Fur das Sondervermdgen dirfen Geldmarktinstrumente nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Bérse in einem Mitgliedstaat der Europédischen Union oder in einem anderen
Vertragstaat des Abkommens Uber den Européaischen Wirtschaftsraum zum Handel zugelassen
oder dort an einem anderen organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

2. wenn sie an einer der von der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht zugelassenen
Bdrsen 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 Européaischen Gemeinschaften, dem Bund, einem Sondervermdgen des Bundes,
einem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zentralstaatlichen, regionalen oder
lokalen Gebietskorperschaft oder von einer Zentralbank eines Mitgliedstaates der Européischen
Union oder eines Vertragsstaates des Abkommens Uiber den Europaischen Wirtschaftsraum, der
Européaischen Zentralbank oder der Europaischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder, sofern
dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von einer internationalen
offentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens ein Mitgliedstaat der Europaischen Union
angehort, begeben oder garantiert werden,

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

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europaischen Gemeinschaftsrecht festgelegten
Kriterien einer Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die
nach Auffassung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen des
Gemeinschaftsrechtes gleichwertig sind, unterliegt und diese einhélt, 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 EUR 10 Millionen 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
geandert durch die Richtlinie 2003/51/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 18.
Juli 2003, erstellt und veroffentlicht,

b)um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder mehrere bérsennotierte Gesellschaften
umfassenden Unternehmensgruppe fur die Finanzierung dieser Gruppe zustandig ist, oder

c) um einem Rechtstrager, der die wertpapiermafige Unterlegung von Verbindlichkeiten durch
Nutzung einer von der Bank eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll; fir die wertpapierméRige
Unterlegung und die von der Bank eingeraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

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

Fur Geldmarktinstrumente im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 missen ein ausreichender Einlagen-
und Anlegerschutz bestehen, z. B. in Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusatzlich die Kriterien
des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfillt sein. Als ,Investmentgrade” bezeichnet man eine
Benotung mit ,BBB" bzw. ,Baa“ oder besser im Rahmen der Kreditwirdigkeits-Priifung durch eine
Rating-Agentur. Fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten, die von einer regionalen oder lokalen
Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaates der Europaischen Union oder von einer internationalen



offentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne des Absatz 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von
diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
garantiert werden, und fur den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 4 und 6 gilt
Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie 2007/16/EG,; fur den Erwerb aller anderen Geldmarktinstrumente nach
Absatz 1 Nr. 3 auRBer Geldmarktinstrumenten, die von der Européischen Zentralbank oder der
Zentralbank eines Mitgliedstaates der Européaischen Union begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel
5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fir den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Absatz 1 Nr.
5 gelten Artikel 5 Absatz 3 und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von einem
Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt denjenigen des
Europaischen Gemeinschaftsrechtes gleichwertig sind, unterliegt und diese einhélt, begeben oder
garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

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

5.5.3 Anlagegrenzen fur Wertpapiere und Geldmarktin  strumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers dirfen nur bis zu 5 % des Wertes des
Sondervermdgens erworben werden. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere desselben Ausstellers bis zu 10 % des
Wertes des Sondervermoégens erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Aussteller 40 % des Wertes des Sondervermdégens nicht Gibersteigen.

Die Gesellschaft darf htchstens 20 % des Wertes des Sondervermdgens in eine Kombination aus
folgenden Vermdgensgegenstanden anlegen:

« von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere und Geldmarktinstrumente,

« Einlagen bei dieser Einrichtung,

« Anrechnungsbetrégen fir das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung eingegangenen
Geschafte in Derivaten, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassen oder in einem
anderen organisierten Markt einbezogen sind.

Bei den nachfolgenden 6ffentlichen Ausstellern im Sinne des 8§ 60 Abs. 2 InvG darf eine Kombination
der in Satz 1 genannten Vermdgensgegenstande 35 % des Wertes des Sondervermdgens nicht
Ubersteigen. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall
unberdhrt.

Die Anrechnungsbetrage von Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten eines Emittenten auf die
vorstehend genannten Grenzen kdnnen durch den Einsatz von marktgegenlaufigen Derivaten, welche
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente desselben Emittenten zum Basiswert haben, reduziert werden.
Das bedeutet, dass fur Rechnung des Sondervermdgens auch tber die vorgenannten Grenzen hinaus
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente eines Ausstellers erworben werden diurfen, wenn das dadurch
gesteigerte Ausstellerrisiko durch Absicherungsgeschéfte wieder gesenkt wird.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen und
Geldmarktinstrumente folgender Aussteller jeweils bis zu 35 % des Wertes des Sondervermégens
anlegen: Bund, Lander, Europaische Gemeinschaften, Mitgliedstaaten der Europaischen Union oder
deren Gebietskdrperschaften, andere Vertragstaaten des Abkommens uber den Européaischen
Wirtschaftsraum, Drittstaaten oder internationale Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat
der Européischen Union angehort. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Européischen
Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens tber den Européischen
Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die Kapitalanlagegesellschaft jeweils bis zu 25 % des
Wertes des Sondervermégens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften
zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach den
gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten angelegt werden, die wéahrend 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 Riickzahlungen und die
Zahlung der Zinsen bestimmt sind.



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

5.5.5 Wesentliche Risiken der Fondsanlage

Schwankungen des Fondsanteilwerts

Die Offenen Immobilienfonds gehéren zur Anlagegruppe der Investmentfonds und weisen im
historischen Vergleich zu vielen anderen Geldanlagen eine merklich geringere Volatilitat in der
Wertentwicklung auf. Die Vermdgensgegenstande, in die die KAG fur Rechnung des Sondervermégens
investiert, enthalten neben den Chancen auf Wertsteigerung auch Risiken. So kénnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert der Vermdgensgegenstande gegentiber dem Einstandspreis fallt.
Schwankungen entstehen bei Offenen Immobilienfonds unter anderem durch unterschiedliche
Entwicklungen an den Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklungen sind méglich. Verauf3ert
der Anleger Anteile des Sondervermdgens zu einem Zeitpunkt, in dem die Werte der in dem
Sondervermdgen befindlichen Vermdgensgegenstande gegeniiber dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs
gefallen sind, so erhdlt er das von ihm in das Sondervermdégen investierte Geld nicht vollstandig zurtick.
Obwonhl jedes Sondervermdgen stetige Wertzuwédchse anstrebt, kbnnen diese nicht garantiert werden.
Das Risiko des Anlegers ist jedoch auf den Verlust der angelegten Summe beschrankt. Eine
Nachschusspflicht Giber das vom Anleger investierte Geld hinaus besteht nicht.

Aussetzung der Anteilriicknahme

Die KAG darf die Ricknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern auRergewthnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen der Anleger erforderlich
erscheinen lassen.

Die KAG hat pflichtgemaf die Riicknahme der Anteile seit dem 13. Juni 2012 ausgesetzt, da durch
umfangreiche Ricknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichten bzw nicht sogleich zur
Verfigung standen (siehe Punkt ,Riicknahmeaussetzung und Beschlisse der Anleger” im
Verkaufsprospekt sowie ,,Ausgabe und Ricknahme von Anteilscheinen, Riicknahmeaussetzung® in den
Allgemeinen Vertragsbedingungen). Die Riicknahmeaussetzung wurde zuletzt bis zum 13. Juni 2013
verlangert. Bei einer Aussetzung der Ricknahme wegen Liquiditatsmangels ist die KAG berechtigt,
weiterhin Anteile auszugeben.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlagesumme begrenzt. Umfangreiche
Ruckgabeverlangen kdnnen die Liquiditat des Fonds beeintrdchtigen und eine Aussetzung der
Rucknahme der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme kann der Anteilwert
sinken, z. B. wenn die KAG gezwungen ist, Immobilien und Immobilien-Gesellschaften wahrend der
Aussetzung der Anteilricknahme unter Verkehrswert zu verduf3ern. Eine voribergehende Aussetzung
kann zu einer dauerhaften Aussetzung der Anteilriicknahme und zu einer Auflésung des
Sondervermdgens fuhren (siehe die Abschnitte ,,Auflésung des Sondervermdgens” und ,Verfahren bei
Auflésung eines Sondervermégens"), etwa wenn die fur die Wiederaufnahme der Anteilricknahme
erforderliche Liquiditat durch VeraufRerung von Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine
Auflésung des Sondervermdgens kann langere Zeit, ggf. mehrere Jahre, in Anspruch nehmen. Fir den
Anleger besteht daher das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann und
ihm ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals fur unbestimmte Zeit nicht zur Verfiigung stehen.

Die KAG wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme der Anteilriicknahme zu dem dann jeweils
gultigen Ricknahmepreis zuriicknehmen.

Auflésung oder Verschmelzung

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Sondervermdgens zu kindigen. Die
Gesellschaft kann das Sondervermdgen nach Kindigung der Verwaltung ganz auflésen. Das
Sondervermdgen geht dann auf die Depotbank tber. Die Gesellschaft kann das Sondervermdégen
zudem mit einem anderen Sondervermdégen verschmelzen. Fir den Anleger besteht daher das Risiko,
dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei dem Ubergang des
Sondervermdgens auf die Depotbank kdnnen Steuern anfallen.



5.5.6 Liquiditatsrisiken und wesentliche Risiken au s der Liquiditatsanlage

Liquiditatsrisiken
Die Liquiditat von Offenen Immobilienfonds ist aufgrund unterschiedlich hoher Mittelzu- und -abfliisse
Schwankungen ausgesetzt.

Umfangreiche Rickgabeverlangen kdnnen die Liquiditat des Fonds beeintrachtigen, da die
eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundsétzen Uberwiegend in Immobilien angelegt sind.
Die KAG kann dann verpflichtet sein, die Riicknahme der Anteile befristet zu verweigern und
auszusetzen (s. auch Abschnitte ,Risikohinweise — Aussetzung der Anteilricknahme* sowie die
Allgemeinen Vertragsbedingungen), wenn bei umfangreichen Ricknahmeverlangen die
Bankguthaben und der Erlés aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und
Investmentanteile zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemalen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen.

Infolge von kurzfristig stark ansteigenden Mittelzufliissen kann es zu einer Erhéhung der Fondsliquiditat
kommen, die sich in Zeiten niedriger Zinsen belastend auf die Rendite auswirken kann. Denn
naturgemaf nimmt die Umschichtung von liquiden Mitteln in Immobilien einige Zeit in Anspruch.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermdégen im Rahmen seiner Liquiditatsanlagen Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen neben den
Chancen auf Wertsteigerungen auch Risiken enthalten. Die Kurse der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente kdnnen gegeniber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise aufgrund der
Entwicklung der Geld- und Kapitalmérkte oder besonderer Entwicklungen der Aussteller. Dies gilt
sinngemalf auch fur die Anteilwertentwicklung der Investmentanteile.

Festverzinsliche Wertpapiere werden in ihrer Kursentwicklung von den Entwicklungen des
Kapitalmarkts beeinflusst, d. h. bei steigenden Kapitalmarktzinsen werden festverzinsliche
Wertpapiere Kursverluste erleiden. Diese Kursénderungen sind auch abhéngig von den Laufzeiten
festverzinslicher Wertpapiere. In der Regel haben festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren
Laufzeiten geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten; dafur sind
in der Regel geringere Renditen zu erwarten. Bei Liquiditdtsanlagen in auslandischer Wé&hrung sind
zusatzliche Wechselkursrisiken und Transferrisiken zu beachten.

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschéften in Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen
und -risiken. Auch ist zu bericksichtigen, dass Anlagen in Fremdwéahrung einem sogenannten
Transferrisiko unterliegen.

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente unterliegen einem Kurs- sowie einem Ausstellerrisiko.
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente eines Ausstellers dirfen Gber die Anlagegrenzen erworben
werden, wenn das dadurch gesteigerte Ausstellerrisiko durch Absicherungsgeschéfte wieder gesenkt wird.

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

Fur Sondervermdgen, die ihrerseits in Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente investieren, gelten die
vorstehend aufgefiihrten Risiken entsprechend.

Investmentvermdgen, an denen das Sondervermdgen Anteile erwirbt, knnen zeitweise die
Rucknahme aussetzen. Das Risiko ist allerdings gering, da das Sondervermdgen nur Anteile von
Fonds erwerben darf, die ihrerseits ausschlief3lich in bestimmte Vermdgensgegenstéande investieren
(vgl. hierzu die Ausfiihrungen unter der Uberschrift ,Liquiditatsanlagen*). Sollte der Fall dennoch
eintreten, ist die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem anderen Fonds zu veraufRern, indem
sie sie gegen Auszahlung des Ricknahmepreises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Depotbank
des anderen Fonds zuriickgibt. Auf der Homepage der Gesellschaft wird dann unter



www.sebassetmanagement.de aufgefihrt, ob und in welchem Umfang das Sondervermégen Anteile
von anderen Investmentvermogen hélt, die derzeit die Riicknahme ausgesetzt haben.

5.6 Kreditaufnahme und Belastung von Vermdgensgegen  stéanden

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur Héhe
von 50 % der Verkehrswerte der im Sondervermégen befindlichen Immobilien aufnehmen, soweit die
Kreditaufnahme mit einer ordnungsgemafRen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist. Darlber hinaus darf
die Gesellschaft fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Héhe von 10
% des Wertes des Sondervermdgens aufnehmen. Hierbei sind Betrdge, welche die Gesellschaft als
Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschaftes erhalten hat, anzurechnen. Eine
Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktiblich sind und die Depotbank der
Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit die Kosten fir die Kreditaufnahme tber der Rendite von Immobilien liegen, wird das
Anlageergebnis beeintrachtigt. Dennoch kénnen besondere Umstande fir eine Kreditaufnahme
sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur
kurzfristigen Liquiditatsengpassen oder steuerliche Erwagungen oder die Begrenzung von
Wechselkursrisiken im Ausland.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf zum Sondervermdgen gehérende Immobilien belasten bzw.
Forderungen aus Rechtsverhéltnissen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten sowie belasten,
wenn dies mit einer ordnungsgemafRen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und wenn die Depotbank
diesen MalRhahmen zustimmt, weil sie die daftir vorgesehenen Bedingungen als marktiblich erachtet.
Sie darf auch mit dem Erwerb von Immobilien im Zusammenhang stehende Belastungen tibernehmen.
Insgesamt durfen die Belastungen 50 % des Verkehrswertes aller im Sondervermégen befindlichen
Immobilien nicht Uberschreiten. Belastungen im Zusammenhang mit der Aussetzung der
Anteilricknahme gemal § 12 Abs. 4 der Allgemeinen Vertragsbedingungen und Erbbauzinsen bleiben
unbericksichtigt.

5.7 Derivate zu Absicherungszwecken

Die Kapitalanlagegesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sondervermégens 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 fur den Einsatz
von Derivaten entweder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne der DerivateV nutzen.
Die Kapitalanlagegesellschaft wird zunachst den einfachen Ansatz im Sinne der 8§ 15 ff. DerivateV
anwenden, sodass Investitionen in die unter Ziffer 1. genannten Derivate zulassig sind.

Die Kapitalanlagegesellschaft behalt sich jedoch vor, jederzeit gemal § 7 Abs. 7 der Besonderen
Vertragsbedingungen entsprechend Ziffer 2. den qualifizierten Ansatz im Sinne von § 8 ff. DerivateV
anzuwenden.

1. Die Gesellschaft darf nur in Derivate investieren, die von Vermodgensgegenstanden, die gemaf § 6
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen“ und Immobilien, die gemaf § 2
Abs. 1 ,Besondere Vertragsbedingungen” erworben werden dirfen, abgeleitet sind. Hierbei
beschrankt sie sich entsprechend § 6 Abs. 2 der DerivateV darauf, ausschlie3lich die folgenden
Grundformen von Derivaten oder Kombinationen aus diesen Derivaten oder Kombinationen aus
Vermdgensgegenstéanden, die fir das Sondervermdgen erworben werden durfen, mit diesen
Derivaten im Sondervermdégen einzusetzen:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der
~Allgemeinen Vertragsbedingungen“ sowie auf Immobilien gem&aR § 2 Abs. 1 ,Besondere
Vertragsbedingungen®, Zinssatze, Wechselkurse oder Wéahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstande gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis
f) der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen®“ sowie auf Immobilien gemaf § 2 Abs. 1 ,Besondere
Vertragsbedingungen®, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte nach
Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:
aa) Eine Auslbung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit

mdoglich und



bb) der Optionswert hangt zum Ausiibungszeitpunkt 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 Vermodgensgegenstande gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der
~Allgemeinen Vertragsbedingungen“ sowie auf Immobilien gemaR § 2 Abs. 1 ,Besondere
Vertragsbedingungen®, sofern sie ausschlie3lich und nachvollziehbar der Absicherung des
Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermogensgegenstanden des Sondervermdgens dienen.

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmentanteile gemaf § 6 Abs. 2 Buchstabe
d) der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen“ dirfen nicht abgeschlossen werden.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials fur den Einsatz der Derivate wendet die
Kapitalanlagegesellschaft den einfachen Ansatz im Sinne der DerivateV an. Der anzurechnende Wert
far

« Finanzterminkontrakte bemisst sich nach dem Kontraktwert, multipliziert mit dem
bdrsentaglich ermittelten Terminpreis,

« Optionen oder Optionsscheinen, 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 Wéhrungen sind,
bemisst sich nach dem Wert des Underlyings, multipliziert mit dem in den
Optionsbedingungen festgelegten Multiplikator.

Dartber hinaus sind die ermittelten Werte mit dem zugehorigen Delta zu multiplizieren. Dieses Delta
ist das Verhaltnis der Veranderung des Wertes des Derivates zu einer nur als geringfligig
angenommenen Veréanderung des Wertes des Underlyings.

Geschafte Uber Derivate dirfen nur zu Zwecken der Absicherung von im Sondervermégen gehaltenen
Vermdgensgegenstéanden, Zinsdnderungs- und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von
Mietforderungen getatigt werden. Das Investmentgesetz und die DerivateV sehen die Mdglichkeit vor,
das Marktrisikopotenzial eines Sondervermégens durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln.
Unter dem Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der ungunstigen Entwicklung von
Marktpreisen fur das Sondervermdgen ergibt. Da der SEB ImmoPortfolio Target Return Fund Derivate
nur zu Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier grundsétzlich
nicht infrage.

5.7.1 Optionsgeschéafte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens im Rahmen der
Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken am Optionshandel teiinehmen. Das heifl3t, sie darf von
einem Dritten gegen Entgelt (Optionspramie) das Recht erwerben, wahrend einer bestimmten Zeit
oder am Ende eines bestimmten Zeitraums zu einem von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) z.
B. die Abnahme von Wertpapieren oder die Zahlung eines Differenzbetrages zu verlangen. Sie darf
auch entsprechende Rechte gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Sofern fur das Sondervermdgen der qualifizierte Ansatz nach der DerivateV angewandt wird, darf die
Kapitalanlagegesellschaft derartige Geschéfte insbesondere auch auf der Basis von
Investmentanteilen tatigen, die sie direkt fir das Sondervermdgen erwerben dirfte. Das heildt, sie darf
das Recht erwerben, zu einem bestimmten von vornherein vereinbarten Preis Anteile an anderen
Sondervermdgen zu erwerben oder zu verduf3ern. 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 Vermdgensgegenstande zum
Basispreis oder die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrages zu verlangen. Durch den Kauf
solcher Verkaufsoptionen kdnnen z. B. im Fonds befindliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist



gegen Kursverluste gesichert werden. Fallen die Wertpapiere unter den Basispreis, so kdnnen die
Verkaufsoptionen ausgelbt und damit tber dem Marktpreis liegende VeraulRerungserlése erzielt
werden. Anstatt die Option auszuiiben, kann die Kapitalanlagegesellschaft das Optionsrecht auch mit
Gewinn verauf3ern.

Dem steht das Risiko gegentiber, dass die gezahlten Optionspramien verloren gehen, wenn eine
Ausiibung der Verkaufsoptionen zum vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll
erscheint, da die Kurse entgegen den Erwartungen nicht gefallen sind. Derartige Kursanderungen der
dem Optionsrecht zugrunde liegenden Wertpapiere kdnnen 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 Ausiibung oder dem Verkauf der Option
bzw. dem Abschluss eines Gegengeschéftes (Glattstellung) verbundenen Kosten bericksichtigt
werden. Erflllen sich die Erwartungen nicht, sodass die Kapitalanlagegesellschaft auf Austibung
verzichtet, verfallt das Optionsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.

5.7.2 Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fur beide Vertragspartner unbedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu einem
bestimmten Zeitpunkt, dem Félligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeitraumes eine
bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes (z. B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus
vereinbarten Preis (Ausiibungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht in der Regel durch
Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz zwischen dem Austibungspreis und dem Marktpreis im
Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschéaftes.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann z. B. Wertpapierbestande des Sondervermdgens durch Verkaufe
von Terminkontrakten auf diese Wertpapiere fur die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Sofern die Kapitalanlagegesellschaft Geschéfte dieser Art abschlie3t, muss das Sondervermdgen,
wenn sich die Erwartungen der Kapitalanlagegesellschaft nicht erfillen, die Differenz zwischen dem
bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstellung bzw.
Falligkeit des Geschéftes tragen. Hierin liegt der Verlust fur das Sondervermégen. Das Verlustrisiko
ist im Vorhinein nicht bestimmbar und kann tber etwaige geleistete Sicherheiten hinausgehen.
Daneben ist zu beriicksichtigen, dass der Verkauf von Terminkontrakten und ggf. der Abschluss eines
Gegengeschéfts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind.

5.7.3 Swaps
Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermégens im Rahmen der
Anlagegrundséatze zu Absicherungszwecken
e Zinsswap
e Wahrungsswap
e Zins-Wahrungsswaps
« Credit-Default-Swapgeschéafte
« Swaptions
abschlieRen.

Swapgeschéfte sind Tauschvertrage, bei denen die dem Geschéft zugrunde liegenden
Zahlungsstrome oder Risiken zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht werden. Verlaufen die
Kurs- oder Wertveranderungen der dem Swap zugrunde liegenden Basiswerte entgegen den
Erwartungen der Kapitalanlagegesellschaft, so kbnnen dem Sondervermégen Verluste aus dem
Geschéft entstehen.

5.7.4 Swaptions

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

5.7.5 Credit Default Swaps
Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen, ein potenzielles Kreditausfallvolumen
auf andere zu (ibertragen. Im Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Verkaufer



des Risikos eine Pramie an seinen Vertragspartner. Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps
entsprechend.

5.7.6 In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Kapitalanlagegesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in Wertpapieren verbrieft
sind. Dabei kdnnen 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 Mal3gabe, dass das Verlustrisiko bei
verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers beschrankt ist.

5.7.7 Notierte und nichtnotierte Derivate
Die Kapitalanlagegesellschaft darf Geschéfte tatigen, die zum Handel an einer Bérse zugelassene
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben.

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassene oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben (OTC-Geschéafte), durfen nur mit geeigneten
Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grundlage standardisierter
Rahmenvertrdge getatigt werden. Die besonderen Risiken dieser individuellen Geschéafte liegen im
Fehlen eines organisierten Marktes und damit der VerdauRerungsmoglichkeit an Dritte. Eine
Glattstellung eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig
oder mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Bei aulRerbdrslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahentenrisiko beziglich eines
Vertragspartners auf 5 % des Wertes des Sondervermégens beschrénkt. Ist der Vertragspartner ein
Kreditinstitut mit Sitz in der Europaischen Union, dem Européischen Wirtschaftsraum oder einem
Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis zu 10 % des Wertes
des Sondervermdgens betragen. Aul3erbdrslich gehandelte Derivatgeschéfte, die mit einer zentralen
Clearingstelle einer Borse oder eines anderen organisierten Marktes als Vertragspartner
abgeschlossen werden, werden auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate
einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der
Bonitat des Kontrahenten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert.

5.7.8 Immobilien als Basiswert fiir Derivatgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir das Sondervermdgen auch Derivatgeschafte tatigen, die auf
einer fur das Sondervermdgen erwerbbaren Immobilie oder auf der Entwicklung der Ertrage aus einer
solchen Immobilie basieren. Durch solche Geschéfte ist es der Kapitalanlagegesellschaft
insbesondere moglich, Miet- und andere Ertrage aus fur das Sondervermdgen gehaltenen Immobilien
gegen Ausfall- und Wahrungskursrisiken abzusichern.

5.7.9 Wahrungsrisiken und Derivatgeschafte zu deren Absicherung

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschéften in Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen
und -risiken. Auch ist zu beriicksichtigen, dass Anlagen in Fremdwéahrung einem so genannten
Transferrisiko unterliegen. Die Kapitalanlagegesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in
Fremdwahrung gehaltenen Vermégensgegenstidnden und Mietforderungen fir Rechnung des
Sondervermdgens Derivatgeschéafte auf der Basis von Wahrungen oder Wechselkursen tatigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschéfte, die in der Regel nur Teile des Fondsvermogens absichern,
dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie kdnnen aber nicht ausschliel3en, dass
Wahrungskursédnderungen trotz méglicher Kurssicherungsgeschéfte die Entwicklung des
Sondervermdgens negativ beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungsgeschéften entstehenden
Kosten und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermdégens.

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

5.7.10 Zusammenfassung der Verlustrisiken bei Deriv  atgeschaften



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

« die z. B. aus Termingeschéften erworbenen befristeten Rechte verfallen oder eine
Wertminderung erleiden kénnen;

« das Verlustrisiko nicht bestimmbar ist und auch Gber etwaige geleistete Sicherheiten
hinausgehen kann;

« Geschéfte, mit denen die Risiken aus eingegangenen Derivatgeschéaften ausgeschlossen oder
eingeschrankt werden sollen, mdglicherweise nicht oder nur zu einem verlustbringenden
Marktpreis getatigt werden kénnen;

« sich das Verlustrisiko erhdht, wenn zur Erfullung von Verpflichtungen aus Derivatgeschaften
Kredit in Anspruch genommen wird oder die Verpflichtung aus Derivatgeschéaften oder die
hieraus zu beanspruchende Gegenleistung auf auslandische Wahrung oder eine
Rechnungseinheit lautet.

Bei der Ausiibung von Derivatgeschéften, die aus einer Kombination zweier Grundformen bestehen
(z. B. Optionsgeschéfte auf Finanzterminkontrakte), kbnnen zuséatzliche Risiken entstehen, die sich
nach dem dann zustande gekommenen Kontrakt richten und weit tiber dem urspriinglichen Einsatz z.
B. in Gestalt des fir ein Optionsgeschéft gezahlten Preises liegen kénnen.

Bei OTC-Geschéften treten folgende zuséatzliche Risiken auf:

« Es fehlt ein organisierter Markt, was zu Problemen bei der VerduRerung des am OTC-Markt
erworbenen Derivates an Dritte fihren kann; eine Glattstellung eingegangener
Verpflichtungen kann aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen
Kosten verbunden sein (Liquiditatsrisiko);

« Der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschéfts kann durch den Ausfall des Kontrahenten
gefahrdet sein (Kontrahentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschéften je nach der fur das Sondervermdgen ilbernommenen Position
unterschiedlich grof3.

Dementsprechend kénnen die Verluste des Sondervermdgens
« sich auf den z. B. fir ein Optionsrecht gezahlten Preis beschranken;
« weit Uber die gestellten Sicherheiten (z. B. Einschiisse) hinausgehen und zusétzliche
Sicherheiten erfordern;
« zu einer Verschuldung fuhren und damit das Sondervermégen belasten, ohne dass das
Verlustrisiko stets im Voraus bestimmbar ist.

5.8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft kann fur das Sondervermdgen Wertpapier-Pensionsgeschéafte mit
Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten mit einer Hochstlaufzeit von zwélf Monaten
abschlieRen. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des Sondervermdgens im Rahmen der Grenze fir
die Kreditaufnahme auf einen Pensionsnehmer Gbertragen und so voribergehend Liquiditéat
beschaffen als auch Wertpapiere im Rahmen der Grenze fir Bankguthaben und Geldmarktpapiere in
Pension nehmen und somit voriibergehend Liquiditat anlegen. Pensionsgeschéfte sind nur in der
Form so genannter echter Pensionsgeschéfte zuldssig. Bei echten Pensionsgeschéften dbernimmt
der Pensionsnehmer die Verpflichtung, die Wertpapiere zu einem bestimmten oder vom
Pensionsgeber zu bestimmenden Zeitpunkt zuriickzulibertragen. Sofern das Sondervermdgen als
Pensionsgeber tatig wird, tragt das Sondervermdgen das Risiko von zwischenzeitlichen
Kursverlusten, wahrend das Sondervermdgen als Pensionsnehmer aufgrund der
Ruckubertragungsverpflichtung maglicherweise nicht an zwischenzeitlichen Kurssteigerungen
partizipieren kann.

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



6. Wertentwicklung

Jahrliche Wertentwicklung von 2005 bis 2012
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Auflage als Spezialfonds am 15. Oktober 2001, umgewandelt zum Publikumsfonds am 1. Oktober 2004
Quelle: eigene Berechnungen

Durchschnittliche Wertentwicklung p. a. (31.12.2012 )

3-Jahres-Zeitraum 4,2 %

5-Jahres-Zeitraum 50%

Die Berechnung der Wertentwicklung erfolgt nach der BVI-Methode.

Uber die Wertentwicklung des Fonds nach Auflegung des Verkaufsprospektes informiert die
SEB Investment GmbH im Jahres- und Halbjahresbericht sowie auf der Internetseite unter
www.sebassetmanagement.de.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermégens ermoglicht keine Prognose fir die
zukinftige Wertentwicklung.

7. Borsen und Markte

Die Anteile des SEB ImmoPortfolio Target Return Fund-Sondervermdgens sind nicht zum Handel an
einer Borse zugelassen. Die Anteile werden auch nicht mit Zustimmung der Kapitalanlagegesellschaft
in organisierten Markten gehandelt. Die Kapitalanlagegesellschaft hat keine Kenntnis davon, dass die
Anteile dennoch auch an anderen Markten gehandelt werden. Es kann jedoch nicht ausgeschlossen
werden, dass die Anteile auch an anderen Markten gehandelt werden.

Der dem Borsenhandel oder dem Handel in sonstigen Markten zugrunde liegende Marktpreis wird
nicht ausschlief3lich durch den Wert der im Sondervermogen gehaltenen Vermdgensgegensténde,
sondern auch durch Angebot und Nachfrage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem
ermittelten Anteilpreis abweichen.

8. Verwaltungs- und sonstige Kosten

8.1 Vergutung der Kapitalanlagegesellschaft

Die Kapitalanlagegesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermdgens eine jahrliche
Vergitung bis zur Hohe von 1,5 % des Durchschnittswertes des Sondervermdégens, der aus den
Monatsendwerten errechnet wird. Die Vergitung wird monatlich anteilig erhoben.



Die Kapitalanlagegesellschaft erhéalt dartiber hinaus fir die Verwaltung des Sondervermégens am
Ende eines jeden Geschaftsjahres eine erfolgsbezogene Vergitung. MaRgeblich fir die Ermittlung
dieser Vergitung ist die Entwicklung des Anteilwerts im Laufe eines jeden Geschéftsjahres. Diese
wird nur dann fallig, wenn die Einjahresrendite des Sondervermdégens eines Geschéftsjahres grolier
als 7 % ist. In diesem Fall erhélt die Kapitalanlagegesellschaft eine zuséatzliche Vergitung von bis zu
15 % des die Einjahresrendite von 7 % Ubersteigenden Anteils. Betragt die Einjahresrendite z. B. 8
%, so ist die erfolgsbezogene Vergitung 15 % von 1 % (= 8 % ./. 7 %), also 0,15 % des Wertes des
Sondervermdégens. Die Einjahresrendite berechnet sich nach der BVI-Methode: Die Berechnung der
Wertentwicklung des Fonds erfolgt durch Vergleich der Inventarwerte (Netto-Inventarwerte) zum
Beginn und zum Ende eines Berechnungszeitraumes. Die wahrend des Berechnungszeitraumes
erfolgten Ausschittungen werden am Tag der Ausschittung stets als zum Inventarwert
wiederangelegt betrachtet. Der Kapitalertragsteuer-(Zinsabschlagsteuer-)Betrag und der
Solidaritatszuschlag flieen in die Wiederanlage ein.

Die erfolgsbezogene Vergitung wird zum Ende des Geschéftsjahres entnommen. Sie wird im
Jahresbericht als Prozentsatz des durchschnittlichen Nettoinventarwerts des Sondervermdgens
offengelegt.

Werden fir das Sondervermégen Liegenschaften erworben, veraul3ert, bebaut oder umgebaut, so
kann die Kapitalanlagegesellschaft jeweils eine einmalige Vergttung bis zur Hohe von 1 % des Kauf-,
Verkaufspreises bzw. der Baukosten beanspruchen.

Die vorgenannte Regelung gilt entsprechend fir die von der Kapitalanlagegesellschaft fir Rechnung
des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Immobilien-Gesellschaften und deren
Liegenschaften. Dabei ist der Wert der Immobilien-Gesellschaften bzw. der Wert der gehaltenen
Liegenschaften anteilig in Hohe der Beteiligung anzusetzen.

Die Kapitalanlagegesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus dem Sondervermdégen geleisteten
Vergutungen fur wiederkehrende Vergitungen an Vermittler von Anteilen als
Vermittlungsfolgeprovision. Die Hohe dieser Vergutung wird in der Regel in Abh&ngigkeit vom
jeweiligen Bestand des durch den Vertriebspartner vermittelten Fondsvolumens an vereinbarten
Stichtagen bemessen.

8.2 Vergutung der Depotbank
Die Depotbank erhélt fur ihre Tatigkeit eine vierteljahrliche Vergitung in H6he von 0,005 % des
Wertes des Sondervermégens zum Schluss eines jeden Quartals.

8.3 Aufwendungsersatz
Neben den vorgenannten Vergitungen gehen die folgenden Aufwendungen zulasten des
Sondervermdogens:

« im Zusammenhang mit Grundsttickserwerbs- und -veraufRerungsaktivitaten, dem Erwerb
sowie der Verduf3erung, der Bebauung und der Belastung von Immobilien entstehende
Nebenkosten (einschlie3lich Steuern);

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

e im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VeraufRerung von sonstigen
Vermdgensgegenstéanden entstehende Kosten;

« bankibliche Depotgebuhren;

« Kosten des Sachverstandigenausschusses und anderer Sachverstandiger;

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

« Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberichte, der Ausgabe- und
Rucknahmepreise und ggf. Kosten der Bekanntmachung geanderter Vertragsbedingungen
sowie der Ausschittungen und des Auflésungsberichtes;

« Kosten fur die Prifung des Sondervermogens durch den Abschlussprufer des
Sondervermdgens sowie die Kosten fur 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 eventuell entstehende
Steuern. Dies beinhaltet auch eine etwaige, bei Abwicklung des Sondervermégens zum
Ablauf der Kiindigungsfrist beim Ubergang von verbliebenen Fondsimmobilien auf die
Depotbank entstehende Grunderwerbsteuer.

Die vorstehende Regelung gilt entsprechend fiir die von der Kapitalanlagegesellschaft fiir Rechnung des
Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Immobilien-Gesellschaften und deren
Liegenschaften. Dabei ist der Wert der Immobilien-Gesellschaften bzw. der Wert der gehaltenen
Liegenschaften anteilig in Héhe der Beteiligung anzusetzen. Abweichend hiervon gehen
Aufwendungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von speziellen Anforderungen des
Investmentrechts entstehen, nicht anteilig, sondern in voller Hohe zulasten des Sondervermogens.

Soweit die Kapitalanlagegesellschaft dem Sondervermdgen eigene Aufwendungen belastet, missen
diese billigem Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen werden in den Jahresberichten
aufgegliedert ausgewiesen.

Vergutungen und Aufwendungserstattungen an die Kapitalanlagegesellschaft, die Depotbank und
Dritte unterliegen nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht.

8.4 Angabe einer Gesamtkostenquote im Geschaftsjahr

Im Jahresbericht werden die zulasten des Sondervermdgens angefallenen Verwaltungskosten (ohne
Transaktionskosten) offengelegt und als Quote des durchschnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen
(Gesamtkostenquote). Diese setzt sich zusammen aus der Vergitung fur die Verwaltung des
Sondervermdgens, der Vergitung der Depotbank sowie den Aufwendungen, die dem
Sondervermdgen zusatzlich belastet werden kdnnen (siehe Abschnitt ,,Verwaltungs- und sonstige
Kosten®). Ausgenommen sind die Kosten und Nebenkosten, die beim Erwerb und der Verauf3erung von
Vermobgensgegenstanden entstehen.

Der Kapitalanlagegesellschaft kobnnen im Zusammenhang mit Geschéften fir Rechnung des
Sondervermdgens geldwerte Vorteile (Broker Research, Finanzanalysen, Markt- und
Kursinformationssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen
verwendet werden. Der Kapitalanlagegesellschaft flieRen keine Rickvergitungen der aus dem
Sondervermdgen an die Depotbank und an Dritte geleisteten Vergitungen und Aufwandserstattungen
zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus dem Sondervermdégen geleisteten
Vergitungen fur wiederkehrende Vergitungen an Vermittler von Anteilen als
Vermittlungsfolgeprovision.

8.5 Besonderheiten in Zusammenhang mit dem Erwerb v on Investmentanteilen

Dem Sondervermégen wird neben der Vergutung zur Verwaltung des Sondervermégens eine weitere
Verwaltungsvergutung fur die im Sondervermdgen gehaltenen Investmentanteile berechnet. Im
Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
angegeben, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fir den Erwerb und die Rickgabe von
Anteilen an Sondervermdgen berechnet worden sind. Daneben wird die Vergitung offengelegt, die
dem Sondervermdgen 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 einschlieRlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergutung fur die
im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde. Beim Erwerb von Investmentanteilen, die
direkt oder indirekt von der Kapitalanlagegesellschaft oder einer Gesellschaft verwaltet werden, mit
der die Kapitalanlagegesellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf sie oder die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die Riicknahme keine
Ausgabeaufschldge oder Riicknahmeabschlage berechnen.

9. Teilfonds
Der SEB ImmoPortfolio Target Return Fund ist nicht Teilfonds einer Umbrella-Konstruktion.

10. Anteile



Die Rechte der Anleger werden bei Errichtung des Sondervermdgens ausschlief3lich in Globalurkunden
verbrieft. Diese Globalurkunden werden bei einer Wertpapiersammelbank verwahrt. Ein Anspruch des
Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei
Depotverwahrung mdglich. Die Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Anspriiche der
Inhaber gegenuber der Kapitalanlagegesellschaft. Die Anteile enthalten keine Stimmrechte.

10.1 Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsétzlich nicht beschrankt. Sie kénnen bei der
Kapitalanlagegesellschaft, der Depotbank oder durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die
Depotbank gibt sie zum Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zzgl. eines
Ausgabeaufschlags (Ausgabepreis) entspricht. Die Kapitalanlagegesellschaft behélt sich vor, die
Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzustellen.

10.2 Rucknahme von Anteilen

Die Anleger kénnen grundsétzlich jederzeit die Riicknahme der Anteile durch Erteilung eines
Rucknahmeauftrags verlangen. Ricknahmestelle ist die Depotbank. Die Rickgabe kann auch durch
Vermittlung Dritter erfolgen; dabei kdnnen Kosten anfallen. Die Kapitalanlagegesellschaft ist
verpflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden Riicknahmepreis, der dem Anteilwert ggf. unter Abzug
eines Ricknahmeabschlages entspricht, fir Rechnung des Sondervermogens zuriickzunehmen. Auf
die Folgen einer befristeten Ricknahmeaussetzung (siehe Abschnitt ,Riicknahmeaussetzung") wird
ausdricklich hingewiesen.

10.3 Erganzender Hinweis zur Ricknahme von Anteilen

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

Soweit Anteilrickgaben fir einen Anleger 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr tibersteigen, sind sie
kunftig erst dann mdglich, wenn der Anleger die Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat. Der
Anleger muss durch eine Bestéatigung in Textform seiner depotfiihrenden Stelle gegentiber der
Kapitalanlagegesellschaft bzw. der Depotbank nachweisen, dass er fir mindestens 24 durchgehende
Monate vor dem verlangten Ricknahmetermin tber einen Anteilbestand verflugt hat, der mindestens
seinem Rucknahmeverlangen entspricht.

Die hier beschriebene Haltefrist wird jedoch nicht fir Anteile gelten, die der Anleger bereits vor
Anderung der Vertragsbedingungen erworben hat.

Soweit Anteilrickgaben fur einen Anleger 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr Gibersteigen, missen sie
kunftig unter Einhaltung einer Frist von zwdlf Monaten durch eine unwiderrufliche Rickgabeerklarung
der depotfihrenden Stelle des Anlegers gegeniiber der Kapitalanlagegesellschaft angekiindigt
werden. Die Ruckgabeerklarung kann auch schon wéahrend der 24-monatigen Haltefrist abgegeben
werden. Die Anteile, auf die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsachlichen Riickgabe von der
depotfiihrenden Stelle des Anlegers zu sperren. Falls die Anteile in einem auslandischen Depot
verwahrt werden, wird die Riickgabeerklarung erst wirksam und beginnt die Frist erst zu laufen, wenn
die Anteile von der Depotbank des Sondervermdgens in ein Sperrdepot Ubertragen wurden.

10.4 Order-Annahmeschluss

Die Kapitalanlagegesellschaft trdgt dem Grundsatz der Anlegergleichbehandlung Rechnung, indem
sie sicherstellt, dass sich kein Anleger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits bekannten
Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Die Kapitalanlagegesellschaft hat daher 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-Ablaufs mit
Angaben zu den Order-Annahmeschlusszeiten ist auf der Homepage der Kapitalanlagegesellschaften
unter www.sebassetmanagement.de veréffentlicht.

10.5 Bewertung/Ausgabe- und Ricknahmepreis
Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Ricknahmepreises der Anteile ermittelt die
Kapitalanlagegesellschaft unter Kontrolle der Depotbank bérsentéglich den Wert der zum



Sondervermdgen gehérenden Vermdgensgegenstande abzliglich etwaiger aufgenommener Kredite
und sonstiger Verbindlichkeiten des Sondervermdgens (Inventarwert).

Von einer Anteilpreisermittiung wird an Neujahr, Karfreitag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi
Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit, Heiligabend, 1. und 2.
Weihnachtsfeiertag und Silvester abgesehen.

Im Einzelnen wird wie folgt verfahren:

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als zwolf Monate mit dem Kaufpreis angesetzt,
anschlielend werden sie mit dem zuletzt vom Sachverstéandigenausschuss festgestellten Wert
angesetzt. Dieser Wert wird fur jede Immobilie spatestens alle zwolf Monate ermittelt. Die
Bewertungen werden moglichst gleichmaRig Gber das Jahr verteilt, um eine Ballung von
Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer Immobilie Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewertung ggf. zeitlich vorgezogen. Innerhalb
von zwei Monaten nach der Belastung eines Grundstiicks mit einem Erbbaurecht ist vom
Sachverstandigenausschuss der Wert des Grundstiicks neu festzustellen.

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

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Erwerb und danach nicht langer als zwolf Monate
mit dem Kaufpreis angesetzt. Anschlie3end werden der Bewertung monatliche Vermégensaufstellungen
der Immobilien-Gesellschaften zugrunde gelegt. Spatestens alle zwolf Monate wird der Wert der
Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Vermégensaufstellung von einem Abschlusspriifer im Sinne
des 8§ 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert wird anschlie3end von der
Kapitalanlagegesellschaft auf Basis der Vermdgensaufstellungen bis zum néchsten
Wertermittlungstermin fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung Anderungen wesentlicher
Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fortschreibung nicht erfasst werden kénnen, so wird die
Neubewertung ggf. zeitlich vorgezogen.

Die in den Vermdgensaufstellungen ausgewiesenen Immobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von
dem Sachverstandigenausschuss des Immobilien-Sondervermdgens festgestellt wurde.

Liquiditatsanlagen

An einer Borse zugelassene/in organisiertem Markt g  ehandelte Vermégensgegenstande
Vermdgensgegenstéande, die an Bdrsen gehandelt werden oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fir das Sondervermdgen werden zum jeweiligen Kurswert
bewertet, sofern nachfolgend unter ,Besondere Bewertungsregeln® nicht anders angegeben.

Nicht an Bérsen oder in organisierten Markten gehan  delte Vermégensgegenstande oder
Vermégensgegenstande ohne handelbaren Kurs

Vermogensgegenstande, die weder an Bdrsen gehandelt werden noch in einen anderen
organisierten Markt einbezogen sind oder fur die kein handelbarer Kurs verfugbar ist, werden zu
dem aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgféltiger Einschétzung nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Beriicksichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist,
sofern nachfolgend unter ,Besondere Bewertungsregeln® nicht anders angegeben.

10.6 Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne Vermdg  ensgegenstande

Nichtnotierte Schuldverschreibungen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an der Boérse oder in einem organisierten
Markt gehandelt werden (z. B. nichtnotierte Anleihen, Commercial Papers und Einlagenzertifikate),
werden die fur vergleichbare Schuldverschreibungen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die



Kurswerte von Anleihen vergleichbarer Aussteller mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung,
erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren VerauRerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarktinstrumenten werden Zinsen und zinséhnliche
Ertrage sowie Aufwendungen (z. B. Verwaltungsvergitung, Depotbankvergutung, Prifungskosten,
Kosten der Veroffentlichung etc.) bis einschlie3lich des Tages vor dem Valutatag bertcksichtigt.

Optionsrechte und Terminkontrakte

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

Das Gleiche gilt fir Forderungen und Verbindlichkeiten aus fir Rechnung des Sondervermdgens
verkauften Terminkontrakten. Die zulasten des Sondervermdgens geleisteten Einschisse werden
unter Einbeziehung der am Boérsentag festgestellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste
zum Wert des Sondervermdgens hinzugerechnet.

Bankguthaben, Investmentanteile und Wertpapier-Darl  ehen
Bankguthaben werden grundséatzlich zum Nennwert angesetzt.

Festgelder werden zum Renditekurs bewertet, sofern ein entsprechender Vertrag zwischen der
Kapitalanlagegesellschaft und dem jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass das
Festgeld jederzeit kiindbar ist und die Rickzahlung bei der Kiindigung zum Renditekurs erfolgt.
Dabei wird im Einzelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der Ermittlung des Renditekurses zugrunde
gelegt wird. Die entsprechenden Zinsforderungen werden zusétzlich angesetzt.

Forderungen, z. B. abgegrenzte Zinsanspriiche sowie Verbindlichkeiten werden grundsétzlich zum
Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden zum Ricknahmepreis angesetzt.

Fur die Ruckerstattungsanspriche aus Wertpapier-Darlehensgeschéften ist der jeweilige Kurswert der
als Darlehen ubertragenen Wertpapiere maf3gebend.

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

Auf Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande werden zu dem unter Zugrundelegung des
Mittags-Fixings der Reuters AG um 13:30 Uhr ermittelten Devisenkurs der Wahrung des Vortages in
Euro umgerechnet.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Werden Wertpapiere fur Rechnung des Sondervermdégens in Pension gegeben, so sind diese
weiterhin bei der Bewertung zu beriicksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsgeschéftes
fur Rechnung des Sondervermégens empfangene Betrag im Rahmen der liquiden Mittel
(Bankguthaben) auszuweisen. Darliber hinaus ist bei der Bewertung eine Verbindlichkeit aus
Pensionsgeschaften in Hoéhe der abgezinsten Riickzahlungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden fur Rechnung des Sondervermdgens Wertpapiere in Pension genommen, so sind diese bei
der Bewertung nicht zu bertcksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermégen geleisteten Zahlung ist
bei der Bewertung eine Forderung an den Pensionsgeber in H6éhe der abgezinsten
Ruckzahlungsanspriiche zu beriicksichtigen.

Zusammengesetzte Vermégensgegenstande
Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermégensgegenstande sind jeweils anteilig nach den
vorgenannten Regelungen zu bewerten.



10.7 Ausgabeaufschlag/Ricknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert zur Abgeltung der Ausgabekosten ein
Ausgabeaufschlag hinzugerechnet. Der Ausgabeaufschlag betragt bis zu 3 % des Anteilwerts. Der
Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs
den beim Erwerb gezahlten Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich bei dem
Erwerb von Investmentfondsanteilscheinen eine langere Anlagedauer, da bei nur kurzer Anlagedauer
der Anlageerfolg durch den zu zahlenden Ausgabeaufschlag reduziert oder ganz aufgezehrt werden
kann; ggf. kann dabei sogar ein Verlust fir den Anleger entstehen. Der Ausgabeaufschlag stellt im
Wesentlichen eine Vergutung fur den Vertrieb der Anteile des Sondervermdgens dar. Er wird zur
Deckung der Ausgabekosten der Kapitalanlagegesellschaft sowie zur Abgeltung von
Vertriebsleistungen der Kapitalanlagegesellschaft und Dritter verwendet. Bei Festsetzung des
Rucknahmepreises wird von dem Anteilwert ein Riicknahmeabschlag abgezogen.

Der Ricknahmeabschlag betréagt bis zu 3 % des Anteilwerts. Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf
seiner Anteile erst dann einen Gewinn, wenn der beim Erwerb gezahlte Ausgabepreis den bei
Anteilriickgabe erzielten, um den Riicknahmeabschlag reduzierten Riicknahmepreis tbersteigt. Aus
diesem Grund empfiehlt sich bei dem Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer, da bei nur
kurzer Anlagedauer der Anlageerfolg durch den zu zahlenden Ausgabeaufschlag reduziert oder ganz
aufgezehrt werden kann; ggf. kann dabei sogar ein Verlust fir den Anleger entstehen. Der
Ruckgabeabschlag steht dem Sondervermdgen zu.

10.8 Veroéffentlichung der Ausgabe- und Ricknahmepre  ise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise sind am Sitz der Kapitalanlagegesellschaft und der Depotbank
verfugbar. Die Preise werden regelmafiig in einer hinreichend verbreiteten Tages- und
Wirtschaftszeitung und auf der Internetseite der Gesellschaft unter www.sebassetmanagement.de
veroffentlicht.

10.9 Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile
Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile erfolgt durch die Kapitalanlagegesellschaft bzw. die
Depotbank zum Ausgabepreis bzw. Ricknahmepreis ohne Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zuriickgenommen, so kénnen zusétzliche
Kosten anfallen.

10.10 Ricknahmeaussetzung

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die Ricknahme der Anteile zeitweilig aussetzen, sofern
aulRergewodhnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen (8 12 Abs. 4 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen®).

AuRergewdhnliche Umstande liegen insbesondere vor, wenn

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

« Uber Vermogensgegenstande nicht verfiigt werden kann,

« die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,

« es nicht mdglich ist, den Anteilwert ordnungsgemal zu ermitteln, oder

« wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet werden kénnen.

Da die eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundsétzen tberwiegend in Immobilien
angelegt sind, bleibt es der Kapitalanlagegesellschaft daneben vorbehalten, die Riicknahme der Anteile
befristet zu verweigern (8 12 Abs. 5 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen*), wenn bei
umfangreichem Ricknahmeverlangen die Bankguthaben und der Erlés aus dem Verkauf der
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung des Ricknahmepreises und
zur Sicherstellung einer ordnungsgeméafien Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfugung stehen. Der Kapitalanlagegesellschaft bleibt es vorbehalten, die Anteile erst dann zu
dem jeweils gultigen Ricknahmepreis zuriickzunehmen, nachdem sie unverziiglich, jedoch unter
Wahrung der Interessen der Anleger, entsprechende Vermdgenswerte veraul3ert hat. Die Frist fur die
Verweigerung der Ricknahme von Anteilen betragt drei Monate.



Reichen nach Ablauf dieser Frist die im Rahmen der Liquiditat angelegten Mittel fir die Ricknahme
nicht aus, so sind Immobilien des Sondervermdégens zu verduf3ern. Bis zur Veraul3erung dieser
Gegenstande zu angemessenen Bedingungen oder bis zu einem Jahr nach Vorlage der Anteile zur
Ricknahme kann die Kapitalanlagegesellschaft die Ricknahme verweigern. Durch Erklarung
gegeniber den Anlegern, die im elektronischen Bundesanzeiger und in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder auf der Internetseite der Gesellschaft unter
www.sebassetmanagement.de verdffentlicht werden muss, kann die vorgenannte Jahresfrist um ein
weiteres Jahr verlangert werden. Nach Ablauf dieser Frist kann die Kapitalanlagegesellschaft
Immobilien des Sondervermdgens ohne Beachtung der Beleihungsgrenze und tber die in 8 9 Abs. 2
der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen“ genannte Belastungsgrenze hinaus beleihen, um die Mittel
zur Rucknahme der Anteile zu beschaffen.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger
und daruiber hinaus in hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und Tageszeitungen oder auf der
Internetseite der Gesellschaft unter www.sebassetmanagement.de tber die Aussetzung und die
Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile. AuRerdem werden die Anleger uber ihre
depotfiihrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer Form informiert. Nach Wiederaufnahme
der Ricknahme wird den Anlegern, soweit diese erneut ihre Verkaufsabsicht erklaren, der dann
gultige Rickgabepreis ausgezahlt.

10.11 Ermittlung der Ertrage

Das Sondervermdgen erzielt ordentliche Ertrage aus vereinnahmten und nicht zur Kostendeckung
verwendeten Mieten aus Immobilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sowie Zinsen
und Dividenden aus Liquiditatsanlagen. Diese werden periodengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fur Bauvorhaben), soweit sie als kalkulatorischer
Zins anstelle der marktiblichen Verzinsung der fur die Bauvorhaben verwendeten Mittel des
Sondervermdgens angesetzt werden.

AuRRerordentliche Ertrage kdnnen aus der VerduR3erung von Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften und von Liquiditatsanlagen entstehen. Die Veraul3erungsgewinne oder -verluste aus
dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise
ermittelt, dass die Verkaufserlose (abzlglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die
steuerlich zulassige und mogliche Abschreibung verminderten Anschaffungskosten der Immobilie oder
Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert) gegenibergestellt werden.

Realisierte VerauRerungsverluste werden mit realisierten VerduRerungsgewinnen saldiert.

Die VerauRRerungsgewinne bzw. VerduRRerungsverluste bei Wertpapierverkaufen bzw. bei der
Einlésung von Wertpapieren werden fur jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlésung
gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von VeraduRerungsgewinnen bzw.
Veraulerungsverlusten der aus allen Kaufen der Wertpapiergattung ermittelte Durchschnittswert
zugrunde gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode).

10.12 Ertragsausgleichsverfahren

Die Kapitalanlagegesellschaft wendet fir das Sondervermégen ein sog. ,Ertragsausgleichsverfahren”
an. Dieses beinhaltet, dass der wahrend des Geschéftsjahres bis zum Anteilkauf oder -verkauf
angefallene Saldo aus Aufwendungen und Ertragen, den der Anteilerwerber als Teil des
Ausgabepreises bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen als Teil des Rucknahmepreises
vergutet erhélt, fortlaufend berechnet und als ausschittungsféhige Position in der Ertragsrechnung
eingestellt wird. Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu, die Auschittungsfahigkeit pro umlaufendem
Anteil von Auswirkungen der Mittelzu- und -abfliisse freizuhalten. Jeder Mittelzufluss wiirde sonst wegen
der gestiegenen Anteilzahl den ausschittungsfahigen Betrag pro Anteil mindern, jeder Rickfluss den
ausschittungsfahigen Betrag pro Anteil wegen der gesunkenen Anteilzahl erhéhen. Dieses Verfahren
verhindert somit eine Verwasserung der Ausschuttungsféahigkeit pro Anteil bei einem Mittelzufluss und
eine zu hohe Ausschuttungsféahigkeit (,Substanzausschittung®) pro Anteil bei einem Mittelriickfluss. Dabei
wird in Kauf genommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz vor dem Ausschiittungstermin Anteile
erwerben, den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form einer Ausschittung
zuriickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat.



10.13 Verwendung der Ertrage

1. Die Kapitalanlagegesellschaft schittet grundséatzlich die wahrend des Geschéftsjahres fur
Rechnung des Sondervermégens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage
aus den Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften, den Liquiditatsanlagen und
dem sonstigen Vermdgen — unter Beriicksichtigung des zugehérigen Ertragsausgleiches — aus.

2.Von den so ermittelten Ertragen mussen Betrage, die fir kinftige Instandsetzungen erforderlich
sind, einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderungen der Immaobilien
erforderlich sind, kdnnen einbehalten werden.

3. VeraulRerungsgewinne kdnnen — unter Beriicksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleiches —
ausgeschiuttet werden. VerauR3erungsgewinne von Wertpapiergattungen kdnnen auch dann
ausgeschiuittet werden, wenn andere Wertpapiergattungen Verluste ausweisen.

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

5. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte Ertrage auf Liquiditatsanlagen werden ebenfalls zur
Ausschuittung herangezogen.

6. Die ausschittbaren Ertrage kénnen zur Ausschittung in spateren Geschéftsjahren insoweit
vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage 15 % des jeweiligen Wertes des
Sondervermdgens zum Ende des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt.

7. Im Interesse der Substanzerhaltung konnen Ertrage teilweise — in Sonderféllen auch vollstandig —
zur Wiederanlage im Sondervermdgen bestimmt werden.

8. Die Ausschuttung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach Bekanntmachung des
Jahresberichtes.

10.14 Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert
Da der Ausschittungsbetrag dem jeweiligen Sondervermdgen entnommen wird, vermindert sich am
Tag der Ausschiittung (Ex-Tag) der Anteilwert um den ausgeschutteten Betrag je Anteil.

10.15 Gutschrift der Ausschittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Depotbank verwahrt werden, schreiben deren
Geschaftsstellen Ausschuttungen kostenfrei gut. Soweit das Depot bei anderen Banken oder
Sparkassen gefiuhrt wird, kdnnen zusatzliche Kosten entstehen.

11. Steuerliche Behandlung

Kurzangaben Uber die fiir die Anleger bedeutsamen St euervorschriften (ab dem 1. Januar
2009 geltendes Recht)

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir Anleger, die in Deutschland
unbeschrankt steuerpflichtig sind. Dem auslandischen Anleger empfehlen wir, sich vor dem Erwerb von
Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermégen mit seinem Steuerberater
in Verbindung zu setzen und magliche steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in seinem
Heimatland individuell zu kléren.

Das Sondervermdgen ist als Zweckvermdgen von der Kdrperschaft- und Gewerbesteuer befreit. Die
steuerpflichtigen Ertrage des Sondervermdgens werden jedoch beim Privatanleger als Einkinfte aus
Kapitalvermdgen der Einkommensteuer unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen
Kapitalertrdgen den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag Y Ubersteigen.

1) Der Sparer-Pauschbetrag betragt ab dem Jahr 2009 bei Einzelveranlagung 801 Euro und bei Zusammenveranlagung 1.602 Euro.

Einklinfte aus Kapitalvermégen unterliegen grundsatzlich einem Steuerabzug von 25 % (zuziglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkiinften aus Kapitalvermégen gehoéren auch



die vom Sondervermégen ausgeschutteten Ertrage, die ausschittungsgleichen Ertrége, der
Zwischengewinn sowie der Gewinn aus dem An- und Verkauf von Fondsanteilen, wenn diese nach
dem 31. Dezember 2008 erworben wurden bzw. werden.

Der Steuerabzug hat fir den Privatanleger grundséatzlich Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer),
sodass die Einkilinfte aus Kapitalvermdgen regelmafiig nicht in der Einkommensteuererklarung
anzugeben sind. Bei der Vornahme des Steuerabzugs werden durch die depotfiihrende Stelle
grundsétzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen und auslandische Quellensteuern
angerechnet.

Der Steuerabzug hat u. a. aber dann keine Abgeltungswirkung, wenn der persdénliche Steuersatz
geringer ist als der Abgeltungssatz von 25 %. In diesem Fall kdnnen die Einkinfte aus
Kapitalvermdgen in der Einkommensteuererklarung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann
den niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet auf die personliche Steuerschuld den
vorgenommenen Steuerabzug an (sog. Gunstigerprifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermégen keinem Steuerabzug unterlegen haben (weil z. B. ein Gewinn
aus der VerauRerung von Fondsanteilen in einem auslandischen Depot erzielt wird), sind diese in der
Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung unterliegen die Einkinfte aus
Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 % oder dem niedrigeren personlichen
Steuersatz.

Trotz Steuerabzug und héherem personlichen Steuersatz kdnnen Angaben zu den Einkiinften aus
Kapitalvermdgen erforderlich sein, wenn im Rahmen der Einkommensteuererklarung
aullergewohnliche Belastungen oder Sonderausgaben (z. B. Spenden) geltend gemacht werden.

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

11.1 Anteile im Privatvermégen (Steuerinlander)

11.1.1 Zinsen, zinsahnliche Ertrage, auslandische D ividenden (insb. aus
Immobilienkapitalgesellschaften)

Ausgeschuttete oder thesaurierte Zinsen, zinsahnliche Ertrage sowie auslandische Dividenden
unterliegen bei Inlandsverwahrung dem Steuerabzug von 25 % (zuziglich Solidaritatszuschlag und
ggof. Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der Anleger Steuerinlander ist und einen
Freistellungsauftrag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-
Pauschbetrag ? nicht uberschreiten.

2) Der Sparer-Pauschbetrag betragt ab dem Jahr 2009 bei Einzelveranlagung 801 Euro und bei Zusammenveranlagung 1.602 Euro.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung und bei auslandischen Anlegern beim
Nachweis der steuerlichen Auslandereigenschaft.

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile eines steuerrechtlich ausschittenden Sondervermégens
in einem inlandischen Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem Kreditinstitut (Depotfall), so
nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem
festgelegten Ausschittungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag nach
amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fir die Dauer von maximal drei
Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhéalt der Anleger die gesamte Ausschiittung
ungekirzt gutgeschrieben.

Handelt es sich um ein steuerrechtlich thesaurierendes Sondervermdgen, so wird der Steuerabzug
auf die thesaurierten, dem Steuerabzug unterliegenden Ertrage des Sondervermégens in Hohe von
25 % (zuzuglich Solidaritatszuschlag) durch die Kapitalanlagegesellschaft selbst abgefihrt. Der



Ausgabe- und Ricknahmepreis der Fondsanteile ermafigt sich insoweit um den Steuerabzug zum
Ablauf des Geschéftsjahres. Da die Anleger der Kapitalanlagegesellschaft regelméaRig nicht bekannt
sind, kann in diesem Fall kein Kirchensteuereinbehalt erfolgen, so dass kirchensteuerpflichtige
Anleger insoweit Angaben in der Einkommensteuererklarung zu machen haben.

Fur nach dem 31. Dezember 2011 erfolgende Thesaurierungen stellt das Sondervermégen den
depotfihrenden Stellen die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfallenden Zuschlagsteuern
(Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer) zur Verfigung. Die depotfihrenden Stellen nehmen den
Steuerabzug wie im Ausschuttungsfall unter Berticksichtigung der persdnlichen Verhaltnisse der
Anleger vor, so dass insbesondere ggf. die Kirchensteuer abgefuhrt werden kann. Soweit das
Sondervermdgen den depotfihrenden Stellen Betrage zur Verfligung gestellt hat, die nicht abgefihrt
werden mussen, erfolgt eine Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inlandischen Kreditinstitut oder einer inlandischen
Kapitalanlagegesellschaft, so erhalt der Anleger, der seiner depotfihrenden Stelle einen in
ausreichender Hohe ausgestellten Freistellungsauftrag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf des
Geschaftsjahres des Sondervermdgens vorlegt, den abgefihrten Steuerabzug (bzw. ab 2012 den
depotfiihrenden Stellen zur Verfiigung gestellten Betrag) auf seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird,
erhalt der Anleger auf Antrag von der depotfilhrenden Stelle eine Steuerbescheinigung tiber den
einbehaltenen und abgefihrten Steuerabzug und den Solidaritatszuschlag. Der Anleger hat dann die
Mdglichkeit, den Steuerabzug im Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung auf seine personliche
Steuerschuld anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschittender Sondervermdgen nicht in einem Depot verwahrt und Ertragsscheine
einem inlandischen Kreditinstitut vorgelegt (Eigenverwahrung), wird der Steuerabzug in Hoéhe von 25
% zzgl. Solidaritatszuschlag vorgenommen.

Unter bestimmten Voraussetzungen konnen Dividenden von auslandischen (Immobilien-
)Kapitalgesellschaften als so genannte Schachteldividenden in vollem Umfang steuerfrei sein.

11.1.2 Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und aus  landischer Immobilien nach Ablauf

von zehn Jahren seit der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und ausléndischer Immobilien au3erhalb der Zehnjahresfrist,
die auf der Ebene des Sondervermdgens erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerfrei. Diese
Gewinne unterliegen auch keinem Steuerabzug durch die depotfihrende Stelle.

11.1.3 Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem  Verkauf auslandischer Immobilien
innerhalb von zehn Jahren seit der Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem Verkauf auslandischer Immobilien,
auf deren Besteuerung Deutschland aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens
(Freistellungsmethode) verzichtet hat (Regelfall). Die steuerfreien Ertrdge wirken sich auch nicht auf
den anzuwendenden Steuersatz aus (kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahmsweise die Anrechnungsmethode
vereinbart oder kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, gelten die Aussagen zur
Behandlung von Gewinnen aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von zehn Jahren seit
Anschaffung analog. Die in den Herkunftslandern gezahlten Steuern kénnen ggf. auf die deutsche
Einkommensteuer angerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des
Sondervermdgens als Werbungskosten beriicksichtigt wurden.

11.1.4 Gewinne aus der VeraufRerung von Wertpapieren , Gewinne aus Termingeschaften und
Ertrage aus Stillhalterpramien

Gewinne aus der VeraulRerung von Aktien, eigenkapitalahnlichen Genussrechten und
Investmentanteilen, Gewinne aus Termingeschéften sowie Ertrdge aus Stillhalterpramien, die auf der
Ebene des Sondervermdgens erzielt werden, werden beim Anleger nicht erfasst, solange sie nicht
ausgeschiittet werden. Zudem werden die Gewinne aus der Veraul3erung der in § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr.



1 Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie
nicht ausgeschuttet werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforderungen an:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,

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

c¢) Risikozertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines verdéffentlichten Index fiir eine Mehrzahl von
Aktien im Verhéltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und Wandelanleihen,

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

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der VeraulRerung der o. g. Wertpapiere/Kapitalforderungen, Gewinne aus
Termingeschéften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien ausgeschittet, sind sie grundséatzlich
steuerpflichtig und unterliegen bei Verwahrung der Anteile im Inland dem Steuerabzug von 25 %
(zuzuglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Ausgeschittete Gewinne aus der
VeraulRerung von Wertpapieren und Gewinne aus Termingeschéften sind jedoch steuerfrei, wenn die
Wertpapiere auf Ebene des Sondervermdgens vor dem 1. Januar 2009 erworben bzw. die
Termingeschéfte vor dem 1. Januar 2009 eingegangen wurden.

Gewinne aus der Veraul3erung von Kapitalforderungen, die nicht in der o. g. Aufzahlung enthalten
sind, sind steuerlich wie Zinsen zu behandeln (s. 0.).

11.1.5 Inlandische Mietertrage, Dividenden (insbeso  ndere aus

Immobilienkapitalgesellschaften) sowie Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien
innerhalb von zehn Jahren seit Anschaffung

Inlandische Mietertrage, Dividenden der (Immobilien-)Kapitalgesellschaften, die vom Sondervermégen
ausgeschuittet oder thesauriert werden, sowie Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien
innerhalb von zehn Jahren seit Anschaffung sind beim Anleger grundsétzlich steuerpflichtig.

Bei Ausschittungen oder Thesaurierungen, die vor dem 1. Januar 2012 vorgenommen werden,
wird ein Steuerabzug in Hohe von 25 % (zuzuglich Solidaritatszuschlag) von der
Kapitalanlagegesellschaft vorgenommen. Die depotfiihrende Stelle beriicksichtigt bei Ausschittungen
zudem einen ggf. vorliegenden Antrag auf Kirchensteuereinbehalt.

Der Anleger erhdlt den Steuerabzug von 25 % (zuzuglich Solidaritatszuschlag) in voller Hohe sofort
erstattet, sofern die Anteile bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem inlandischen Kreditinstitut
verwahrt werden und dort ein Freistellungsauftrag in ausreichender Hohe oder eine NV-Bescheinigung
vorliegt. Anderenfalls kann er den Steuerabzug von 25 % (zuztglich Solidaritatszuschlag) unter
Beifigung der steuerlichen Bescheinigung der depotfihrenden Stelle auf seine personliche
Einkommensteuerschuld anrechnen.

Fur nach dem 31. Dezember 2011 erfolgende Ausschittungen und Thesaurierungen stellt das
Sondervermdgen den depotfihrenden Stellen die Kapitalertragsteuer nebst den maximal anfallenden
Zuschlagsteuern (Solidaritatszuschlag und Kirchensteuer) zur Verfigung. Die depotfiihrenden Stellen
nehmen den Steuerabzug unter Beriicksichtigung der persénlichen Verhaltnisse der Anleger vor,
sodass insbesondere ggf. die Kirchensteuer abgefiuihrt werden kann. Soweit das Sondervermdégen den
depotfiihrenden Stellen Betréage zur Verfliigung gestellt hat, die nicht abgefiihrt werden mussen, erfolgt
eine Erstattung.

11.1.6 Ertrage aus der Beteiligung an in- und ausla ndischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und ausléandischen Immobilienpersonengesellschaften sind
steuerlich bereits mit dem Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des
Sondervermdgens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steuerlichen Grundsétzen zu beurteilen.

11.1.7 Negative steuerliche Ertrage



Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleichartigen positiven Ertrdgen auf der Ebene
des Sondervermdgens, werden diese auf Ebene des Sondervermégens steuerlich vorgetragen.
Diese kdnnen auf Ebene des Sondervermdgens mit kiinftigen gleichartigen positiven
steuerpflichtigen Ertradgen der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der negativen
steuerlichen Ertrage auf den Anleger ist nicht méglich. Damit wirken sich diese negativen Betrage
beim Anleger einkommensteuerlich erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das
Geschéftsjahr des Sondervermdgens endet bzw. die Ausschittung fur das Geschéaftsjahr des
Sondervermdgens erfolgt, fir das die negativen steuerlichen Ertréage auf Ebene des
Sondervermdgens verrechnet werden. Eine frihere Geltendmachung bei der Einkommensteuer des
Anlegers ist nicht méglich.

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

Substanzauskehrungen, die der Anleger wéahrend seiner Besitzzeit erhalten hat, sind allerdings dem
steuerlichen Ergebnis aus der VerduRerung der Fondsanteile hinzuzurechnen, d. h., sie erh6hen den
steuerlichen Gewinn.

11.1.9 VeraufRRerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermdgen, die nach dem 31. Dezember 2008 erworben wurden, von
einem Privatanleger verduRRert, unterliegt der VerauRerungsgewinn dem Abgeltungssatz von 25 %.
Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt werden, nimmt die depotfihrende Stelle den
Steuerabzug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuzuglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer)
kann durch die Vorlage eines ausreichenden Freistellungsauftrages bzw. einer NV-Bescheinigung
vermieden werden.

Werden Anteile an einem Sondervermdgen, die vor dem 1. Januar 2009 erworben wurden, von einem
Privatanleger innerhalb eines Jahres nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wieder verauf3ert, sind
VeraulRerungsgewinne als Einkiinfte aus privaten VeraufRerungsgeschaften grundsétzlich
steuerpflichtig. Betragt der aus ,privaten Verduf3erungsgeschaften” erzielte Gesamtgewinn im
Kalenderjahr weniger als 600 Euro, ist er steuerfrei (Freigrenze). Wird die Freigrenze tberschritten, ist
der gesamte private VeraufRerungsgewinn steuerpflichtig.

Bei einer VerduRRerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Anteile aul3erhalb der
Spekulationsfrist ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VeraulRerungsgewinnes sind die Anschaffungskosten um den Zwischengewinn
im Zeitpunkt der Anschaffung und der VeraulRerungspreis um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der
VeraulRerung zu kirzen, damit es nicht zu einer doppelten einkommensteuerlichen Erfassung von
Zwischengewinnen (siehe unten) kommen kann. Zudem ist der Verdul3erungspreis um die
thesaurierten Ertrage zu kurzen, die der Anleger bereits versteuert hat, damit es auch insoweit nicht zu
einer Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der VerauRerung nach dem 31. Dezember 2008 erworbener Fondsanteile ist insoweit
steuerfrei, als er auf die wahrend der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch nicht auf der
Anlegerebene erfassten, DBA-steuerfreien Ertrdge zurtickzufuhren ist (sogenannter
besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft vertffentlicht den Immobiliengewinn bewertungstaglich als Prozentsatz
des Wertes des Investmentanteils.

11.2 Anteile im Betriebsvermégen (Steuerinlander)
11.2.1 Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowi e zinsahnliche Ertrage

Inlandische Mietertrage, Zinsen und zinséhnliche Ertrége sind beim Anleger grundsatzlich
steuerpflichtig ¥ Dies gilt unabhéngig davon, ob diese Ertréage thesauriert oder ausgeschuttet werden.

3) Die zu versteuernden Zinsen sind gemaf § 2 Abs. 2a InvStG im Rahmen der Zinsschrankenregelung nach § 4h EstG zu beriicksichtigen.



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

11.2.2 Auslandische Mietertrage

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

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahmsweise die Anrechnungsmethode
vereinbart oder kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die in den
Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deutsche Einkommen- oder Kérperschaftsteuer
angerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermégens
als Werbungskosten beriicksichtigt wurden.

11.2.3 Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und aus  landischer Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der Verdul3erung inl&ndischer und ausléndischer Immobilien sind beim
Anleger steuerlich unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von zehn Jahren seit der Anschaffung der
Immobilie auf Fondsebene erzielt werden. Die Gewinne werden erst bei ihrer Ausschittung
steuerpflichtig, wobei Deutschland in der Regel auf die Besteuerung ausléandischer Gewinne
(Freistellung aufgrund Doppelbesteuerungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VeraufRerung inlandischer und ausléandischer Immobilien innerhalb der Zehnjahresfrist
sind bei der Thesaurierung bzw. Ausschittung steuerlich auf Anlegerebene zu bericksichtigen. 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 Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anlegern, die nicht
Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahmsweise die Anrechnungsmethode
vereinbart oder kein Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die in den
Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deutsche Einkommensteuer bzw.
Kdrperschaftsteuer angerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des
Sondervermdgens als Werbungskosten beriicksichtigt wurden.

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

11.2.4 Gewinne aus der VeraufRerung von Wertpapieren , Gewinne aus Termingeschaften und
Ertrage aus Stillhalterpramien
Gewinne aus der Veraul3erung von Aktien, eigenkapitalahnlichen Genussrechten und
Investmentfondsanteilen, Gewinne aus Termingeschéften sowie Ertrdge aus Stillhalterpréamien sind
beim Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn sie thesauriert werden. Zudem werden die Gewinne aus
der VeraulRerung der nachfolgend genannten Kapitalforderungen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie
nicht ausgeschuttet werden:
a) Kapitalforderungen, die eine Emissionsrendite haben,
b) ,normale* Anleihen und unverbriefte Forderungen mit festem Kupon sowie Down-Rating-
Anleihen, Floater und Reverse-Floater,
c) Risikozertifikate, die den Kurs einer Aktie oder eines veroffentlichten Index fur eine Mehrzahl von
Aktien im Verhdltnis 1:1 abbilden,
d) Aktien-, Umtausch- und Wandelanleihen,
e) ohne gesonderten Stiickzinsausweis (flat) gehandelte Gewinnobligationen und Fremdkapital-
Genussrechte und
f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.



Werden diese Gewinne ausgeschiittet, so sind sie steuerlich auf Anlegerebene zu bertcksichtigen.
Dabei sind VerauRerungsgewinne aus Aktien ganz4) (bei Anlegern, die Kérperschaften sind) oder zu
40 % (bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z. B. Einzelunternehmern) steuerfrei
(Teileinkiinfteverfahren). VeraulRerungsgewinne aus Renten/Kapitalforderungen, Gewinne aus
Termingeschéften sowie Ertrage aus Stillhalterpramien sind hingegen in voller Hohe steuerpflichtig.

4) 5 % der VerauBerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsféhige Betriebsausgaben und sind somit
steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der VeraulRerung von Kapitalforderungen, die nicht in der o. g. Aufzdhlung enthalten
sind, sind steuerlich wie Zinsen zu behandeln (s. 0.).

Ausgeschuttete WertpapierverduRerungsgewinne, ausgeschiuttete Termingeschéaftsgewinne sowie
ausgeschiittete Ertrage aus Stillhalterpramien unterliegen grundsétzlich dem Steuerabzug
(Kapitalertragsteuer von 25 % zuziglich Solidaritatszuschlag). Dies gilt nicht fir Gewinne aus der
VeraulRerung von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen Wertpapieren und fir Gewinne aus vor dem 1.
Januar 2009 eingegangenen Termingeschéaften. Die auszahlende Stelle nimmt jedoch insbesondere
dann keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige Kérperschaft ist
oder diese Kapitalertrdge Betriebseinnahmen eines inlandischen Betriebs sind und dies der
auszahlenden Stelle vom Glaubiger der Kapitalertrage nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck
erklart wird.

11.2.5 In- und ausléndische Dividenden (insbesonder e aus Immobilien-

Kapitalgesellschaften)

Dividenden in- und auslandischer Immobilien-Kapitalgesellschaften, die auf Anteile im
Betriebsvermogen ausgeschiittet oder thesauriert werden, sind mit Ausnahme von Dividenden nach
dem REITG bei Korperschaften grundsatzlich steuerfrei ®_Von Einzelunternehmern sind diese Ertrage
zu 60 % zu versteuern (Teileinkiinfteverfahren).

5) 5 % der Dividenden gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsféahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.

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

Auslandische Dividenden unterliegen grundsatzlich dem Steuerabzug (Kapitalertragsteuer von 25 %
zuziiglich Solidaritatszuschlag). Die auszahlende Stelle nimmt jedoch inshesondere dann keinen
Steuerabzug vor, wenn der Anleger eine unbeschrankt steuerpflichtige Kérperschaft ist (wobei von
Korperschaften i. S. d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und 5 KStG der auszahlenden Stelle eine Bescheinigung des fir
sie zustandigen Finanzamtes vorliegen muss) oder die auslandischen Dividenden Betriebseinnahmen
eines inlandischen Betriebs sind und dies der auszahlenden Stelle vom Glaubiger der Kapitalertrage
nach amtlich vorgeschriebenem Vordruck erklart wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern sind die zum Teil einkommensteuerfreien bzw.
korperschaftsteuerfreien Dividendenertrage fur Zwecke der Ermittlung des Gewerbeertrags wieder
hinzuzurechnen, nicht aber wieder zu kiirzen. Nach Auffassung der Finanzverwaltung kdnnen
Dividenden von auslandischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften als so genannte
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.

11.2.6

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

11.2.7 Negative steuerliche Ertrage



Verbleiben negative Ertrdge nach Verrechnung mit gleichartigen positiven Ertrégen auf der Ebene des
Sondervermdgens, werden diese steuerlich auf der Ebene des Sondervermdégens vorgetragen. Diese
kénnen auf der Ebene des Sondervermdgens mit kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen
Ertrdgen der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen
Ertrage auf den Anleger ist nicht mdglich. Damit wirken sich diese negativen Betrage beim Anleger bei
der Einkommensteuer bzw. Kdrperschaftsteuer erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in
dem das Geschéftsjahr des Sondervermdgens endet bzw. die Ausschittung fur das Geschéftsjahr
des Sondervermdgens erfolgt, fir das die negativen steuerlichen Ertrdge auf Ebene des
Sondervermdgens verrechnet werden. Eine frihere Geltendmachung bei der Einkommensteuer bzw.
Kdrperschaftsteuer des Anlegers ist nicht maoglich.

11.2.8 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 fortgefuhrten Anschaffungskosten um den anteiligen Betrag der Substanzausschuttung
vermindert werden.

11.2.9 VeraufRRerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VeraulRerung von Anteilen im Betriebsvermdgen sind fir betriebliche Anleger
steuerfrei, soweit es sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen geltende
auslandische Mieten und realisierte und nicht realisierte Gewinne des Sondervermdgens aus
auslandischen Immobilien handelt, sofern Deutschland auf die Besteuerung verzichtet hat (so
genannter Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Immobiliengewinn bewertungstaglich als Prozentsatz
des Wertes des Investmentanteils.

Gewinne aus der VeraulRerung von Anteilen im Betriebsvermdgen sind fir Kérperschaften zudem
steuerfrei ®, soweit die Gewinne aus noch nicht zugeflossenen oder noch nicht als zugeflossen
geltenden Dividenden und aus realisierten und nicht realisierten Gewinnen des Sondervermdgens aus
in- und auslandischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften herriihren (so genannter Aktiengewinn).
Von Einzelunternehmen sind diese VerdulRerungsgewinne zu 60 % zu versteuern.

6) 5 % des steuerfreien VerauRBerungsgewinnes gelten bei Kérperschaften als nichtabzugsféhige Betriebsausgabe und sind somit
steuerpflichtig.

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Aktiengewinn bewertungstéglich als Prozentsatz des
Wertes des Investmentanteils.

11.3 Steuerauslénder

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile an ausschittenden Sondervermégen im Depot bei einer
inlandischen depotfiihrenden Stelle (Depotfall), wird vom Steuerabzug auf Zinsen, zinséhnliche
Ertréage, WertpapierverauRerungsgewinne, Termingeschéftsgewinne und auslandische Dividenden
Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Auslandereigenschaft nachweist. Sofern die
Auslandereigenschaft der depotfiihrenden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen
wird, ist der auslandische Anleger gezwungen, die Erstattung des Steuerabzugs gemaf § 37 Abs. 2
AO zu beantragen. Zustéandig ist das Betriebsstattenfinanzamt der depotfiihrenden Stelle.

Hat ein auslandischer Anleger Anteile thesaurierender Sondervermdgen im Depot bei einer
inlandischen depotfiihrenden Stelle, wird ihm bei vor dem 1. Januar 2012 erfolgenden
Thesaurierungen und Nachweis seiner steuerlichen Ausléndereigenschaft der Steuerabzug in Héhe
von 25 % zuzuglich Solidaritatszuschlag, soweit dieser nicht auf inlandische Dividenden, inlandische
Mietertrage und inlandische VeraulRerungsgewinne entfallt, erstattet. Erfolgt der Antrag auf Erstattung
verspatet, kann — wie bei verspatetem Nachweis der Auslandereigenschaft bei ausschittenden Fonds
— eine Erstattung gemaf § 37 Abs. 2 AO auch nach dem Thesaurierungszeitpunkt beantragt werden.



Inwieweit eine Anrechnung oder Erstattung des Steuerabzugs auf inlandische Dividenden fir den
auslandischen Anleger maglich 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 iber das Bundeszentralamt fir Steuern
(BZSt) in Bonn.

Bei inlandischen Mietertragen, inlandischen VerauRerungsgewinnen (soweit steuerpflichtig, d. h. nur
solche aus einer Haltedauer der Immobilien von weniger als zehn Jahren, siehe 11.1.2) ist eine
Erstattung fur Steuerauslander grundséatzlich nicht vorgesehen. Hiervon sind zwei Gruppen von
Ausnahmeféllen zu unterscheiden. Sollte das einschlagige DBA den Steuerabzug begrenzen, so
erfolgt die (teilweise) Erstattung Uber einen Antrag beim BStZ.

Als zweite Ausnahme hiervon kénnen Steuerauslander, die unter die nachfolgend aufgefiihrten
Kriterien fallen, die nachtréagliche Erstattung des in diesem Absatz genannten, einbehaltenen
Steuerabzugs verlangen.

Erstattungsberechtigt sind Anleger, die ihren Sitz oder Geschéftsleitungsort in einem EU- oder EWR-
Staat (mit Amtshilfeabkommen) haben und die
« mit einer Pensionskasse oder anderen Koérperschaft im Sinne des § 5 Abs 1 Nr 3 KStG
vergleichbar sind, und
« als Gesellschaft des Handelrechts, als Genossenschatft, als Gesellschaft birgerlichen Rechts
oder als sonstige Person des 6ffentlichen oder privaten Rechts, qualifizieren.

Adressat des Erstattungsantrages ist im Falle der Verwahrung der Anteile in einem Inlandsdepot die
depotfiihrende Stelle. Bei einer Verwahrung der Anteile in einem Auslandsdepot kann die
auslandische depotfiihrende Stelle in Vertretung des Anlegers bei der SEB Investment GmbH als
Kapitalanlagegesellschaft die Erstattung beantragen n,

7) Dieses Verfahren beschreibt den Rechtstand, wie er im Entwurf des so genannten OGAW IV-Umsetzungsgesetzes beschrieben ist. Das
Gesetzgebungsverfahren war zum Redaktionsschluss noch nicht abgeschlossen.

11.4 Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen oder Thesaurierungen abzufiihrenden Steuerabzug ist ein
Solidaritatszuschlag in H6he von 5,5 % zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der
Einkommensteuer und Korperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung vor dem 1. Januar 2012 die Vergutung des
Steuerabzugs — beispielsweise bei ausreichendem Freistellungsauftrag, Vorlage einer NV-
Bescheinigung oder Nachweis der Steuerauslandereigenschaft —, ist kein Solidaritatszuschlag
abzufuhren bzw. wird dieser bei einer Thesaurierung verguitet.

11.5 Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen depotfihrenden Stelle
(Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer
nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, welcher der Kirchensteuerpflichtige angehort,
als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu diesem Zweck hat der Kirchensteuerpflichtige dem
Abzugsverpflichteten in einem schriftlichen Antrag seine Religionsangehérigkeit zu benennen.
Ehegatten haben in dem Antrag zudem zu erkléren, in welchem Verhéltnis der auf jeden Ehegatten
entfallende Anteil der Kapitalertrdge zu den gesamten Kapitalertragen der Ehegatten steht, damit die
Kirchensteuer entsprechend diesem Verhéltnis aufgeteilt, einbehalten und abgefiihrt werden kann.
Wird kein Aufteilungsverhaltnis angegeben, erfolgt eine Aufteilung nach Kdpfen.

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

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



Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare Quellensteuer auf der Ebene des
Sondervermdgens wie Werbungskosten 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 berucksichtigt.

11.7 Ertragsausgleich

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

11.8 Gesonderte Feststellung, AuRenprifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf der Ebene des Sondervermégens ermittelt werden, sind
gesondert festzustellen. Hierzu hat die Investmentgesellschaft beim zustéandigen Finanzamt eine
Feststellungserklarung abzugeben. Anderungen der Feststellungserklarungen, z. B. anlasslich einer
AuRenprifung (8§ 11 Abs. 3 InvStG) der Finanzverwaltung, werden fur das Geschéftsjahr wirksam,
in dem die gednderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die steuerliche Zurechnung dieser
geénderten Feststellung beim Anleger erfolgt dann zum Ende dieses Geschéftsjahres bzw. am
Ausschittungstag bei der Ausschittung fur dieses Geschéftsjahr.

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

11.9 Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis enthaltenen Entgelte fir vereinnahmte
oder aufgelaufene Zinsen sowie Gewinne aus der VeraufRerung von nichtin § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1
Buchstaben a) bis f) InvStG genannten Kapitalforderungen, die vom Fonds noch nicht ausgeschiittet
oder thesauriert und infolgedessen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig wurden (etwa Stickzinsen
aus festverzinslichen Wertpapieren vergleichbar). Der vom Sondervermdgen erwirtschaftete
Zwischengewinn ist bei Ruckgabe oder Verkauf der Anteile durch Steuerinlander
einkommensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn betragt 25 % (zuzuglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Der beim Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann im Jahr der Zahlung beim Privatanleger
einkommensteuerlich als negative Einnahme abgesetzt werden, wenn ein Ertragsausgleich
durchgefuhrt wird und sowohl bei der Verdoffentlichung des Zwischengewinns als auch im Rahmen der
von den Berufstragern zu bescheinigenden Steuerdaten hierauf hingewiesen wird. Er wird bereits
beim Steuerabzug steuermindernd bertcksichtigt. Wird der Zwischengewinn nicht veroffentlicht, sind
jahrlich 6 % des Entgelts fur die Riuckgabe oder VerduRRerung des Investmentanteils als
Zwischengewinn anzusetzen. Bei betrieblichen Anlegern ist der gezahlte Zwischengewinn
unselbststandiger Teil der Anschaffungskosten, die nicht zu korrigieren sind. Bei Riickgabe oder
Veraulerung des Investmentanteils bildet der erhaltene Zwischengewinn einen unselbststéandigen
Teil des VeraulRerungserloses. Eine Korrektur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne kdnnen regelmafiig auch den Abrechnungen sowie den Ertréagnisaufstellungen
der Banken entnommen werden.

11.10 Folgen der Verschmelzung von Sondervermégen

In den Fallen der Ubertragung aller Vermdgensgegenstande eines Sondervermogens in ein anderes
Sondervermdgen gem. § 40 InvG 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.

11.11 Transparente, semitransparente und intranspar  ente Besteuerung
Voraussetzung fur die oben genannten Besteuerungsgrundséatze (sog. transparente Besteuerung) ist,
dass samtliche Besteuerungsgrundlagen im Sinne des § 5 Abs. 1 InvStG durch die



Kapitalanlagegesellschaft bekannt gemacht werden (sog. steuerliche Bekanntmachungspflicht). Dies
erfolgt jahrlich innerhalb des Jahresberichtes sowie im elektronischen Bundesanzeiger. Dies gilt auch
insoweit, als das Sondervermdgen Anteile an anderen inlAndischen Sondervermdgen und
Investmentaktiengesellschaften, EG-Investmentanteile und auslandische Investmentanteile, die keine
EG-Investmentanteile sind, erworben hat (Zielfonds i. S. d. 8 10 InvStG) und diese ihren steuerlichen
Bekanntmachungspflichten nachkommen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist bestrebt, samtliche Besteuerungsgrundlagen, die ihr zugénglich sind,
bekannt zu machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht garantiert werden, insbesondere, soweit das
Sondervermdgen Zielfonds erworben hat und diese ihren steuerlichen Bekanntmachungspflichten
nicht nachkommen. In diesem Fall werden die Ausschittungen und der Zwischengewinn des
jeweiligen Zielfonds sowie 70 % der Wertsteigerung im letzten Kalenderjahr des jeweiligen Zielfonds
(mindestens jedoch 6 % des Ricknahmepreises) als steuerpflichtiger Ertrag auf der Ebene des
Sondervermdgens angesetzt.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist zudem bestrebt, Besteuerungsgrundlagen aul3erhalb des § 5 Abs. 1
InvStG (wie insbesondere den Aktiengewinn, den Immobiliengewinn und den Zwischengewinn)
bekannt zu machen.

11.12 EU-Zinsrichtlinie/Zinsinformationsverordnung

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

Dazu werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine im europaischen Ausland oder in bestimmten
Drittstaaten ansassige naturliche 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 Wohnsitzfinanzamter gemeldet.

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

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Européischen Union bzw. in den beigetretenen
Drittstaaten ansassigen Privatanleger, die grenziberschreitend in einem anderen EU-Land ihr Depot
oder Konto fuhren und Zinsertrage erwirtschaften.

U. a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von den Zinsertrdgen eine Quellensteuer i.
H. v. 20 % (ab 1. Juli 2011: 35 %) einzubehalten. Der Anleger erhélt 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 Moglichkeit, sich vom Steuerabzug im Ausland befreien zu lassen,
indem er eine Ermé&chtigung zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinsertrdge gegeniber dem
auslandischen Kreditinstitut abgibt, die es dem Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu verzichten
und stattdessen die Ertrdge an die gesetzlich vorgegebenen Finanzbehdérden zu melden.

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

Fur diese Beurteilung enthalt die ZIV zwei wesentliche Anlagegrenzen.

Wenn das Vermdgen eines Fonds aus hochstens 15 % Forderungen im Sinne der ZIV besteht, haben
die Zahlstellen, die letztendlich auf die von der Kapitalanlagegesellschaft gemeldeten Daten



zuriickgreifen, keine Meldungen an das Bundeszentralamt flr Steuern zu versenden. Ansonsten l6st
die Uberschreitung der 15 %-Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an das Bundeszentralamt fiir
Steuern Uber den in der Ausschittung enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40 %-Grenze (fur nach dem 31. Dezember 2010 endende Geschéftsjahre gilt
eine 25 %-Grenze) ist der in der Ruckgabe oder VerduRerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil
zu melden. Handelt es sich um einen ausschittenden Fonds, so ist zusétzlich im Falle der
Ausschiittung der darin enthaltene Zinsanteil an das Bundeszentralamt fiir Steuern zu melden.
Handelt es sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung konsequenterweise nur im
Falle der Rickgabe oder VerauRerung des Fondsanteils.

11.13 Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen l6st keine Grunderwerbsteuer aus.

11.14 Beschrankte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich das Immobilien-Investmentfondsgesetz (ImmolnvFG) in Kraft.
Durch dieses Gesetz wurde in Osterreich eine beschrankte Steuerpflicht fiir jene Gewinne eingefiihrt,
die ein auslandischer Anleger tber einen Offenen Immobilienfonds aus dsterreichischen Immobilien
erzielt. Besteuert werden die laufenden Bewirtschaftungsgewinne aus der Vermietung und die aus der
jahrlichen Bewertung resultierenden Wertzuwachse der 6sterreichischen Immobilien. Steuersubjekt fur
die beschrankte Steuerpflicht in Osterreich ist der einzelne Anleger, der weder Wohnsitz noch
gewohnlichen Aufenthalt (bei Koérperschaften weder Sitz noch Ort der Geschaftsleitung) in Osterreich
hat. Fiir natiirliche Personen betragt der Steuersatz fir diese Einkiinfte in Osterreich 25 %. Erzielt der
Anleger pro Kalenderjahr insgesamt maximal 2.000 Euro in Osterreich steuerpflichtige Einkiinfte,
braucht er keine Steuererklarung abzugeben und die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uberschreiten
dieser Grenze oder nach Aufforderung durch das zustandige 6sterreichische Finanzamt ist eine
Steuererklarung in Osterreich abzugeben. Fiir Kérperschaften betragt der Steuersatz in Osterreich 25
%. Anders als bei nattirlichen Personen gibt es fiir diese keinen gesetzlichen Freibetrag. Fur die
Besteuerung ist das Finanzamt Wien 1/23 zustandig. Die auf einen Anteil entfallenden in Osterreich
beschrankt steuerpflichtigen Einklnfte sind im Jahresbericht gesondert ausgewiesen. Dieser Betrag
ist mit der vom Anleger im Zeitpunkt der Ausschiittung gehaltenen Anzahl von Anteilen zu
multiplizieren.

11.15 3 %-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen deutsche Sondervermdgen grundsatzlich dem
Anwendungsbereich einer franzdsischen Sondersteuer (sog. franzdsischen 3 %-Steuer), die jahrlich
auf den Verkehrswert der in Frankreich gelegenen Immobilien erhoben wird. Das franzosische Gesetz
sieht fur auslandische Sondervermégen unter bestimmten Voraussetzungen die Befreiung von der 3
%-Steuer vor. Der Status deutscher Sondervermégen unterliegt zurzeit der Prifung durch die
franzdsische Finanzverwaltung, sodass noch offen ist, ob das Sondervermégen die 3 %-Steuer
schuldet.

Ist das deutsche Sondervermdgen selbst nicht von der franzdsischen Sondersteuer (sog. 3 %-Steuer)
befreit, unterliegen Anleger, deren Anteil am Fondsvermdgen 5 % oder mehr betragt, bezogen auf
ihre indirekte Beteiligung an den vom Sondervermdgen gehaltenen franzdsischen Immobilien,
grundsatzlich dem Anwendungsbereich der franzésischen 3 %-Steuer, die jahrlich auf den Verkehrswert
der in Frankreich gelegenen Immobilien erhoben wird. In diesem Fall hat der Anleger selbst fiir eine
Befreiung von der 3 %-Steuer Sorge zu tragen.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit bekannten Rechtslage aus. Sie richten
sich an in Deutschland unbeschrankt einkommensteuer pflichtige oder unbeschrankt
korperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedo ch keine Gewahr dafiir tbernommen

werden, dass sich die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht &ndert. Solche A nderungen kénnen auch riickwirkend
eingeflhrt werden und die oben beschriebenen steuer lichen Folgen nachteilig beeinflussen.

Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrdge des Sonder  vermdgens werden in den
Jahresberichten veroffentlicht.



Bei den Angaben in diesem Prospekt handelt es sich lediglich um eine Zusammenfassung,
die nicht den Anspruch erhebt, samtliche steuerlich en Aspekte abschlieBend und vollstandig zu
behandeln, die aufgrund der personlichen Umstande d es einzelnen Anlegers wesentlich sein
kénnen. Es wird daher empfohlen, sich grundsétzlich von einem Angehdorigen der
steuerberatenden Berufe Uber die steuerlichen Folge  n des Erwerbs, des Haltens oder der
Verauflerung von Investmentanteilen beraten zu lasse  n.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundlagen des Fonds fiir vorangegangene
Geschaftsjahre (z. B. aufgrund von steuerlichen Au3enprifungen) kann fur den Fall einer fur den
Anleger steuerlich grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge haben, dass der Anleger die
Steuerlast aus der Korrektur fir vorangegangene Geschaftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter
Umstanden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdgen investiert war. Umgekehrt kann fur
den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich grundsétzlich vorteilhafte Korrektur fur das
aktuelle und fur vorangegangene Geschéftsjahre, in denen er an dem Sondervermdgen beteiligt war,

durch die Riickgabe oder VerauRerung der Anteile vor Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht

mehr zugutekommt.

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

12. Auslagerung
Die Gesellschaft hat folgende Aufgaben anderen Unternehmen tbertragen:
« Aufgaben der Uberwachung von Mitarbeitergeschaften und Uberwachung von Front- und
Parallel-Running
« Wahrnehmung der internen Revision der SEB Investment GmbH
» Digitalisierung und Archivierung von Originalbelegen der Finanzbuchhaltung auf CD-ROM-
Datentragern
« Personalarbeit fir Mitarbeiter der SEB Investment GmbH in den Bereichen
Personalbetreuung, Personalservices, Arbeitsrecht und Betreuung leitender Angestellter
« Vertriebssteuerung, Produktstrategie und Unterstiitzungsleistungen im Bereich Personal
« Finance, Reporting, IT und Risikomanagement

« das Fondsmanagement von drei Segmenten eines Spezialfonds und von zwei Publikumsfonds

« die Uberpriifung der Marktgerechtigkeit von Handelsgeschéften in verzinslichen Papieren
« die Benennung des externen Datenschutzbeauftragten

13. Berichte, Geschéftsjahr und Prifer

1. Die Kapitalanlagegesellschaft erstattet den Anlegern zum Ende eines jeden Geschéftsjahres am 31.

Dezember einen ausfihrlichen Bericht, der eine umfassende Vermdgensaufstellung, die Ertrags-
und Aufwandsrechnung sowie Angaben zur Besteuerung der Ertrége enthélt. Dieser
Jahresbericht erscheint spéatestens vier Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres.

Zur Mitte eines jeden Geschéftsjahres am 30. Juni erstellt die Kapitalanlagegesellschaft einen
Halbjahresbericht, der spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschéftsjahres erscheint.

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte konnen direkt bei der Kapitalanlagegesellschaft

kostenlos bezogen werden. Dartiber hinaus sind diese Unterlagen auch bei der Depotbank und den

Vertriebspartnern zu erhalten. Die Kapitalanlagegesellschaft informiert auf ihrer Internetseite
www.sebassetmanagement.de Uber die Anlagegrenzen des Risikomanagements des
Sondervermdgens, die Risikomanagementmethoden und die jingsten Entwicklungen bei den
Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von Vermdgensgegenstéanden des
Sondervermdgens.

2. Das Geschéftsjahr des Sondervermdgens beginnt am 1. Januar und endet am 31. Dezember des
Jahres.

3. Mit der Abschlussprufung ist die PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft,
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt am Main beauftragt.



14. Voraussetzungen fir die Auflésung des Sonderver  maégens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung der Sondervermdgen zu beantragen. Die
Kapitalanlagegesellschaft kann jedoch die Verwaltung eines Sondervermdgens unter Einhaltung
einer Kundigungsfrist von sechs Monaten durch Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger
und im Jahres- oder Halbjahresbericht kiindigen. Auerdem werden die Anleger uber ihre
depotfiihrenden Stellen in Papierform oder in elektronischer Form tber die Kiindigung informiert.

Des Weiteren erlischt das Recht der Kapitalanlagegesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten,
wenn das Insolvenzverfahren tGiber das Vermdgen der Kapitalanlagegesellschaft erdffnet ist oder ein
Antrag auf Er6ffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird. Das Sondervermdégen
fallt nicht in die Insolvenzmasse der Kapitalanlagegesellschaft.

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

14.1 Verfahren bei Auflésung eines Sondervermdgens

Wird das Sondervermdgen aufgeldst, so wird dies im elektronischen Bundesanzeiger sowie auf der
Homepage der Gesellschaft unter www.sebassetmanagement.de veréffentlicht. Die Ausgabe und die
Rucknahme von Anteilen wird eingestellt.

Der Erlos aus der VerdulRRerung der Vermbgenswerte des Sondervermégens abzuglich der noch durch
das Sondervermdgen zu tragenden Kosten und der durch die Auflésung verursachten Kosten wird an
die Anleger verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Sondervermdgen Anspriiche auf
Auszahlung des Liquidationserléses haben. Die Aufldsung des Sondervermégens kann langere Zeit in
Anspruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien der Auflésung werden die Anleger durch
Liguidationsberichte zu den Stichtagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der Depotbank
erhaltlich sind.

Sofern das Sondervermdgen aufgeldst ist, wird der Anleger durch Vero6ffentlichung im
elektronischen Bundesanzeiger und auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.sebassetmanagement.de dartber unterrichtet, welche Liquidationserlése ausgezahlt werden und
zu welchem Zeitpunkt und an welchem Ort diese erhéltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlése kdnnen bei dem fir die Kapitalanlagegesellschaft zustandigen
Amtsgericht hinterlegt werden. Fir die Rechte der Anleger gelten die Vorschriften der
Hinterlegungsordnung vom 10. Marz 1937.

15. Ubertragung aller Vermégensgegenstiande des Sond  ervermogens

Alle Vermdgensgegenstande des Sondervermdégens dirfen zum Geschéftsjahresende auf ein
anderes Sondervermégen ubertragen werden. Es kdnnen auch zum Geschéftsjahresende eines
anderen Sondervermdgens alle Vermégensgegenstande dieses anderen Sondervermdgens auf den
SEB ImmoPortfolio Target Return Fund tUbertragen werden. Mit Zustimmung der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht kann auch ein anderer Ubertragungsstichtag gewahlt werden.

Das andere Sondervermdgen muss ebenfalls von der Kapitalanlagegesellschaft verwaltet werden. Seine
Anlagegrundséatze und -grenzen, die Ausgabeaufschlage oder Ricknahmeabschlage sowie die an die
Kapitalanlagegesellschaft und die Depotbank zu zahlenden Vergutungen durfen nicht wesentlich von
denen des SEB ImmoPortfolio Target Return Fund abweichen.

Die Kapitalanlagegesellschaft muss den Beschluss zur Ubertragung der Vermdgensgegenstande im
elektronischen Bundesanzeiger und auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.sebassetmanagement.de bekannt machen. Die Ubertragung erfolgt drei Monate nach
Bekanntmachung, falls nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht ein
friherer Zeitpunkt bestimmt wird.

15.1 Verfahren bei der Ubertragung aller Vermégensg egenstande eines Sondervermégens
Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des ilbernehmenden und des (ibertragenden
Sondervermdgens berechnet, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang
wird vom Abschlussprifer geprift. Das Umtauschverhdltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis der



Nettoinventarwerte des ibernommenen und des aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der
Ubernahme. Der Anleger erhélt die Anzahl von Anteilen an dem neuen Sondervermaogen, die dem
Wert seiner Anteile an dem Ubertragenen Sondervermdgen entspricht.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragenden Sondervermdégens gilt nicht als Tausch.
Die ausgegebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem tbertragenden Sondervermogen. Die
Ubertragung aller Vermogensgegenstande eines Sondervermégens auf ein anderes findet nur mit
Genehmigung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht statt.

16. Weitere Sondervermdgen, die von der Kapitalanla  gegesellschaft verwaltet werden
Von der Gesellschaft werden noch folgende Publikums-Sondervermégen verwaltet, die nicht Inhalt
dieses Verkaufsprospektes sind:
a) Richtlinienkonforme Sondervermdgen
SEB Europe REIT Fund

b) Immobilien-Sondervermégen
SEB Immolnvest
SEB Global Property Fund

c) Gemischte Sondervermégen
Santander Vermogensverwaltungsfonds Kapitalprotekt Substanz und die Umbrella-Konstruktion
Santander Vermdgensverwaltungsfonds mit den Teilfonds Santander
Vermdgensverwaltungsfonds Kapitalprotekt und Santander Vermdgensverwaltungsfonds Total
Return.

Hinzu kommen vier Spezial-Sondervermdégen.

17. Widerrufsrecht des Kaufers von Anteilen gemaR § 126 Investmentgesetz

Ist der Kaufer von Anteilen durch miindliche Verhandlungen aul3erhalb der stdandigen Geschéaftsraume
desjenigen, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, dazu bestimmt worden, eine auf
den Kauf gerichtete Willenserklarung abzugeben, so ist er an diese Erklarung nur gebunden, wenn er
sie nicht der Kapitalanlagegesellschaft gegeniiber binnen einer Frist von zwei Wochen schriftlich
widerruft; dies gilt auch dann, wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt,
keine standigen Geschéaftsraume hat.

Zur Wahrung der Frist genlgt 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 tibersandt worden ist und darin eine Belehrung Uber
das Widerrufsrecht enthalten ist, die den Anforderungen des § 355 Abs. 2 Satz 1 des Burgerlichen
Gesetzbuchs gendgt. Ist der Fristbeginn streitig, trifft die Beweislast den Verkaufer.

Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verk&ufer nachweist, dass der Kaufer die Anteile im
Rahmen seines Gewerbebetriebs erworben hat oder er den Kaufer zu den Verhandlungen, die zum
Verkauf der Anteile gefiihrt haben, aufgrund vorhergehender Bestellung (8 55 Abs. 1 der
Gewerbeordnung) aufgesucht hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen geleistet, so ist die
Kapitalanlagegesellschaft verpflichtet, dem Kéufer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen
Ruckubertragung 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 Ausfuhrungen gelten entsprechend fur den Verkauf der Anteile durch den Anleger.



Allgemeine Vertragsbedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den A nlegern und der SEB Investment GmbH,
Frankfurt am Main, (nachstehend ,Gesellschaft* gena nnt) fur die von der Gesellschaft
aufgelegten Immobilien-Sondervermégen, die nurin V. erbindung mit den fir das jeweilige
Sondervermdgen aufgestellten ,Besonderen Vertragsbe dingungen” gelten.

§ 1 Grundlagen
1. Die Gesellschaft ist eine Kapitalanlagegesellschaft und unterliegt den Vorschriften des
Investmentgesetzes (InvG).

2. Die Kapitalanlagegesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eigenen Namen fir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach
dem InvG zugelassenen Vermégensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermégen in Form von
Sondervermogen an. Uber die hieraus sich ergebenden Rechte der Anleger werden von ihr
Urkunden (Anteilscheine) ausgestellt.

3. Die Vermoégensgegenstande stehen im Eigentum der Gesellschatft.

4. Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts sowie NieRBbrauchrechte an Grundstiicken werden in
den ,Allgemeinen Vertragsbedingungen® und ,Besonderen Vertragsbedingungen* unter dem Begriff
Immobilien zusammengefasst.

5. Das Rechtsverhéltnis zwischen Kapitalanlagegesellschaft und dem Anleger richtet sich nach diesen
Vertragsbedingungen und dem InvG.

§ 2 Depotbank
1. Die Gesellschaft bestellt ein Kreditinstitut als Depotbank; die Depotbank handelt unabhéngig von
der Gesellschaft und ausschlie3lich 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 fiir die Bewertung von Immobilien mindestens einen
Sachverstandigenausschuss, der aus drei Mitgliedern und einem Ersatzmitglied zu bestehen hat.

2. Jedes Mitglied muss eine unabhangige, unparteiliche und zuverlassige Persénlichkeit sein und Uber
angemessene Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihm/ihr
zu bewertenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen Immobilienmarktes verfigen.
Hinsichtlich ihrer finanziellen Unabhangigkeit sind 8 77 Abs. 2 Séatze 3 und 4 InvG zu beachten.

3. Dem Sachverstandigenausschuss obliegen die ihm nach dem InvG und den Vertragsbedingungen
Ubertragenen Aufgaben nach MaRRgabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden
Geschaftsordnung. Zeitnah hat der Sachverstéandigenausschuss inshesondere zu bewerten:

a) mindestens einmal jahrlich die zum Sondervermdgen gehérenden bzw. im Eigentum einer
Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien;

b) die zur VerauRerung 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 Grundstuicks neu festzustellen.

5. Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen oder fur eine Immobilien-Gesellschaft, an der das
Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von
einem Sachverstandigen im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht einem von der Gesellschaft
gebildeten Sachverstandigenausschuss angehort, 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 Vermoégensaufstellung der
Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von einem Sachverstandigen im Sinne des
Absatzes 2 Satz 1, der nicht einem von der Gesellschaft gebildeten Sachverstandigenausschuss
angehdrt, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegenstéande im eigenen Namen fur
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns. Sie
handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhéngig von der Depotbank und ausschlief3lich im
Interesse der Anleger und der Integritat des Marktes.

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern eingelegten Geld die
Vermdgensgegenstande zu erwerben, diese wieder zu verduRern und den Erlés anderweitig
anzulegen. Sie ist ferner erméchtigt, alle sich aus der Verwaltung der Vermbgensgegenstande
ergebenden sonstigen Rechtshandlungen vorzunehmen.

3. Uber die VerauRerung von Immobilien oder von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
entscheidet die Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsgeméfien Geschéftsfihrung (8 9 Abs. 1
Satz 1 InvG). VerauRRerungen nach Aussetzung der Anteilricknahme gemalf § 12 Abs. 5 bleiben
hiervon unberuhrt.

4. Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger weder Gelddarlehen gewahren
noch Verpflichtungen aus einem Birgschafts- oder einem Garantievertrag eingehen; sie darf keine
Vermdgensgegenstande nach Mal3gabe der 88 47, 48 und 50 InvG verkaufen, die im Zeitpunkt des
Geschéaftsabschlusses nicht zum Sondervermdgen gehdren. 8 51 InvG bleibt unberihrt.
Abweichend von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer Immobilien-
Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermégens ein Darlehen gewahren, wenn sie an dieser fur
Rechnung des Sondervermégens unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen darf 50 %
der Verkehrswerte der im Eigentum der Immobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien nicht
Uberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsatze
1. Die Gesellschaft bestimmt in den ,Besonderen Vertragsbedingungen®,

a) welche Immobilien fur das Sondervermdgen erworben werden dirfen;

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

¢) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Sondervermdgens mit einem Erbbaurecht
belastet werden dirfen;

d) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Sondervermogens zur Absicherung von
Vermdgensgegenstanden in Derivate im Sinne des 8§ 51 InvG investiert werden darf. Beim
Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die gemaf § 51 Abs. 3 InvG erlassene
Rechtsverordnung Uber Risikomanagement und Risikomessung in Sondervermégen (DerivateV)
beachten.

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

8§ 6 Liquiditat, Anlage- und Ausstellergrenzen



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

2. Sofern in den ,Besonderen Vertragsbedingungen® nichts Anderweitiges bestimmt ist, durfen im
Rahmen der Hochstliquiditat im gesetzlich zulassigen Rahmen (8 80 Absatz 1 InvG) folgende Mittel
gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaf § 49 InvG;

b) Geldmarktinstrumente geman 88 48 und 52 Nr. 2 InvG;

c) Wertpapiere, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Protokolls Uber die Satzung des
Europdischen Systems der Zentralbanken und der Europaischen Zentralbank genannten
Kreditgeschafte von der Européischen 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;

d) Investmentanteile nach MalRgabe des § 50 InvG oder Anteile an Spezial-Sondervermdgen nach
MaRgabe des § 50 Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach den Vertragsbedingungen ausschlief3lich in
Vermdgensgegenstande nach Buchstaben a), b) und c¢) anlegen diirfen;

e) Wertpapiere, die an einem organisierten Markt im Sinne von 8§ 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
zusétzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare 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 Sondervermogens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie
2007/16/EG genannten Kriterien erflllt 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 Sondervermoégens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

4. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente einschlie3lich der in Pension
genommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben Ausstellers Giber den Wertanteil
von 5 % hinaus bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens erworben werden; dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Aussteller 40 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

5. Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermogens in eine
Kombination angelegt werden
« von durch diese Einrichtung begebenen Wertpapieren oder Geldmarktinstrumenten,
« von Einlagen bei dieser Einrichtung,
« von Anrechnungsbetrégen fir das Kontrahentenrisiko der mit dieser Einrichtung
eingegangenen Geschéfte in Derivaten, die nicht zum Handel an einer Bérse zugelassen
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind.

Fur die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber gilt Satz 1 mit der MaRR3gabe, dass eine
Kombination der genannten Vermdgensgegenstande und Anrechnungsbetrdge 35 % des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen 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 Gebietskdrperschaften, einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens tber den Europaischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von
einer internationalen Organisation, der mindestens ein Mitgliedstaat der Européischen Union
angehort, ausgegeben oder garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des
Sondervermogens anlegen. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der Europaischen
Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Européischen
Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des



Sondervermogens anlegen, wenn die Kreditinstitute aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum
Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Aufsicht
unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach den
gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers vorrangig fur die fallig werdenden Riickzahlungen
und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

7. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fur Wertpapiere und Geldmarktinstrumente desselben
Ausstellers nach MalRgabe von 8§ 62 InvG Uberschritten werden, sofern die ,Besonderen
Vertragsbedingungen” dies unter Angabe der Aussteller vorsehen. In diesen Fallen missen die fur
Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente aus
mindestens sechs verschiedenen Emissionen stammen, wobei nicht mehr als 30 % des Wertes des
Sondervermogens in einer Emission gehalten werden dirfen.

8. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 % des Wertes des Sondervermdgens
entspricht, taglich verfigbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

1. Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermégens einem Wertpapier-Darlehensnehmer
gegen ein marktgerechtes Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherheiten ein Wertpapier-
Darlehen auf unbestimmte Zeit insoweit gewahren, als der Kurswert der zu tUbertragenden
Wertpapiere zusammen mit dem Kurswert der fir Rechnung des Sondervermégens demselben
Wertpapier-Darlehensnehmer bereits als Wertpapier-Darlehen tbertragenen Wertpapiere 10 % des
Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigt.

2. Wird die Sicherheit fir die Ubertragenen Wertpapiere vom Wertpapier-Darlehensnehmer in
Guthaben erbracht, darf die Gesellschaft von der Mdglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben in
Geldmarktinstrumente im Sinne des § 48 InvG in der Wahrung des Guthabens anzulegen. Die
Ertrage aus Sicherheiten stehen dem Sondervermégen zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-Sammelbank oder von einem
anderen in den ,Besonderen Vertragsbedingungen“ genannten Unternehmen, dessen
Unternehmensgegenstand die Abwicklung von grenziiberschreitenden Effektengeschéaften far
andere ist, organisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen
bedienen, welches von den Anforderungen der 88 54 und 55 InvG abweicht, wenn durch die
Bedingungen dieses Systems die Wahrung der Interessen der Anleger gewéhrleistet ist.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschéfte

1. Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermoégens Wertpapier-Pensionsgeschéfte im Sinne
von § 340b Abs. 2 Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstituten oder
Finanzdienstleistungsinstituten abschlie3en.

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschéfte miussen Wertpapiere zum Gegenstand haben, die nach den
Vertragsbedingungen fir das Sondervermdgen erworben werden dirfen.

3. Die Pensionsgeschafte dirfen hdchstens eine Laufzeit von zwdlf Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung von Immobilien

1. Soweit die ,Besonderen Vertragsbedingungen“ keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, darf die
Kapitalanlagegesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur H6he von 50
% der Verkehrswerte der im Sondervermdgen befindlichen Immobilien aufnehmen, wenn die
Grenze nach 8§ 82 Absatz 3 Satz 2 InvG nicht tberschritten wird. Dartiber hinaus darf die
Gesellschaft fur gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe von 10 %
des Wertes des Sondervermégens aufnehmen. Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als
Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschéftes erhalten hat, anzurechnen. Eine
Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen marktiblich sind und die Depotbank der
Kreditaufnahme zustimmt.



2. Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen gehdrende Immobilien belasten sowie Forderungen
aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten und belasten (Belastungen),
wenn dies mit einer ordnungsgeméaRen Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist und die Depotbank den
Belastungen zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen Bedingungen fur marktiblich erachtet. Sie
darf auch mit dem Erwerb von Immobilien im Zusammenhang stehende Belastungen Ubernehmen.
Soweit die ,Besonderen Vertragsbedingungen® keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, durfen die
jeweiligen Belastungen insgesamt 50 % des Verkehrswertes aller im Sondervermogen befindlichen
Immobilien nicht Uberschreiten. Belastungen im Zusammenhang mit der Aussetzung der
Anteilriicknahme gemaR § 12 Abs. 5 und Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

§ 10 Ubertragung aller Vermoégensgegenstiande des Son  dervermdégens in ein anderes
Sondervermdgen
1. Die Gesellschaft darf alle Vermogensgegenstande dieses Sondervermdégens in ein anderes

Sondervermogen ubertragen oder alle Vermégensgegenstande eines anderen Sondervermégens in

dieses Sondervermdgen ubernehmen, wenn

a) beide Sondervermdégen von der Gesellschaft verwaltet werden,

b) die Anlagegrundséatze und -grenzen nach den Vertragsbedingungen fir diese Sondervermdgen
nicht wesentlich voneinander abweichen,

c) die an die Gesellschaft und die Depotbank zu zahlenden Vergutungen sowie die
Ausgabeaufschlage und Rucknahmeabschlage nicht wesentlich voneinander abweichen,

d) die Ubertragung aller Vermogensgegenstande des Sondervermogens zum
Geschaftsjahresende des tibertragenden Sondervermdgens (Ubertragungsstichtag) erfolgt, am
Ubertragungsstichtag die Werte des ilbernehmenden und des lbertragenden Sondervermogens
berechnet werden, das Umtauschverhaltnis festgelegt wird, die Vermdgensgegenstéande und
Verbindlichkeiten (ibernommen werden, der gesamte Ubernahmevorgang vom Abschlusspriifer
gepruft wird und die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt) die
Ubertragung der Vermdgensgegenstande, bei der die Interessen der Anleger ausreichend
gewahrt sein missen, genehmigt hat. Mit Zustimmung der Bundesanstalt kann ein anderer
Ubertragungsstichtag bestimmt werden; § 44 Abs. 3 und 6 InvG ist entsprechend anzuwenden.

2. Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis der Nettoinventarwerte des
tibernommenen und des aufnehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der Ubernahme. Der
Beschluss der Gesellschaft zur Ubertragung aller Vermogensgegenstande eines Sondervermogens
in ein anderes Sondervermdgen 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 Zustimmung der Bundesanstalt ein friherer Zeitpunkt bestimmt wird. Die
neuen Anteile des Ubernehmenden Sondervermdégens gelten bei den Anlegern des tUbertragenden
Sondervermogens mit Beginn des dem Ubertragungsstichtag folgenden Tages als ausgegeben.

3. Absatz 1 Buchstabe c) gilt nicht fur die Zusammenlegung einzelner Sondervermégen zu einem
einzigen Sondervermdgen mit unterschiedlichen Anteilklassen. In diesem Fall ist statt des
Umtauschverhaltnisses nach Abs. 2 Satz 1 der Anteil der Anteilklasse an dem Sondervermégen zu
ermitteln.

4. Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Ubertragenden Sondervermégens gilt nicht als
Tausch. Die ausgegebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem Ubertragenden
Sondervermégen.

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

2. Die Anteile kdnnen verschiedene Rechte, insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des
Ausgabeaufschlages, des Ricknahmeabschlages, der Wahrung des Anteilwertes, der
Verwaltungsvergutung, 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 vervielféltigten Unterschriften der
Gesellschaft und der Depotbank. Darliber hinaus weisen sie die eigenhéndige Unterschrift einer
Kontrollperson der Depotbank auf.

4. Die Anteile sind libertragbar. Mit der Ubertragung eines Anteilscheins gehen die in ihm verbrieften
Rechte Uber. Der Gesellschaft gegentber gilt in jedem Falle der Inhaber des Anteilscheins 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 Ricknahme von Anteilscheinen, Riick  nahmeaussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden Anteilscheine ist grundsétzlich nicht
beschrankt. Die Gesellschaft behélt sich vor, die Ausgabe von Anteilen voriibergehend oder
vollstéandig einzustellen.

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

3. Die Anleger kdnnen von der Gesellschaft jederzeit die Riicknahme 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 zurtickzunehmen. Ricknahmestelle ist die Depotbank.

4. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme der Anteile auszusetzen, wenn
auRBergewohnliche Umstande vorliegen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen.

5. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Rucknahme der Anteile aus
Liquiditatsgrinden zum Schutze der Anleger befristet zu verweigern. Reichen die Bankguthaben
und die Erlose aus Verkaufen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, Investmentanteile und
Wertpapiere zur Zahlung des Rucknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen
laufenden Bewirtschaftung nicht aus oder stehen sie nicht sogleich zur Verfigung, kann die
Gesellschaft die Rucknahme mit einer Frist von drei Monaten verweigern. Reichen nach Ablauf der
vorgenannten Frist die liquiden Mittel fir die Riicknahme nicht aus, so sind Immobilien des
Sondervermdgens zu veraul3ern. Die Gesellschaft kann die Ricknahme bis zur VeraufRerung der
Immobilien zu angemessenen Bedingungen oder bis zu einem Jahr nach Vorlage der Anteile zur
Rucknahme verweigern. Die vorgenannte Jahresfrist kann um ein weiteres Jahr verlangert werden.
Die Verlangerung ist im elektronischen Bundesanzeiger und in einer hinreichend verbreiteten
Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien bekannt zu machen. Nach Ablauf dieser Frist kann die Gesellschaft Immobilien
ohne Beachtung der Beleihungsgrundsatze und uber die in den ,Besonderen Vertragsbedingungen*
genannte Grenze fur 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 Rucknahmepreise im elektronischen Bundesanzeiger und in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt bezeichneten
elektronischen Informationsmedien zu verdffentlichen.

§ 13 Ausgabe- und Ricknahmepreis

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Rucknahmepreises der Anteile wird der Wert der zu dem
Sondervermdgen gehdérenden Vermdgensgegenstéande (Inventarwert) zu den in Absatz 5 genannten
Zeitpunkten ermittelt und durch die Zahl der umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden
gemal § 11 Abs. 2 unterschiedliche Anteilklassen fir das Sondervermdgen eingefihrt, ist der
Anteilwert sowie der Ausgabe- und Riucknahmepreis fir jede Anteilklasse gesondert zu ermitteln.
Die Bewertung der Vermogensgegenstande erfolgt gemafl den Grundséatzen fur die Kurs- und
Preisfeststellung, die im InvG und den auf dieser Grundlage erlassenen Verordnungen genannt
sind.



2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur Abgeltung der Ausgabekosten ein
Ausgabeaufschlag hinzugerechnet werden. Au3er dem Ausgabeaufschlag werden von der
Gesellschaft weitere Betrdge von den Zahlungen des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur
dann verwendet, wenn dies die ,Besonderen Vertragsbedingungen” vorsehen.

3. Der Rucknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Riicknahmeabschlages nach Absatz 1 ermittelte
Anteilwert. Soweit in den ,Besonderen Vertragsbedingungen“ ein Riicknahmeabschlag vorgesehen
ist, zahlt die Depotbank den Anteilwert abziglich des Riicknahmeabschlages an den Anleger und
den Riucknahmeabschlag an die Gesellschaft aus. Die Einzelheiten sind in den ,,Besonderen
Vertragsbedingungen* festgelegt.

4. Der Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe und Ricknahmeauftrage ist spatestens der auf den
Eingang des Anteilabrufs bzw. Riicknahmeauftrages folgende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden borsentaglich ermittelt. An gesetzlichen Feiertagen,
die Borsentage 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 Vergutungen, die dem Sondervermdgen belastet werden kdnnen,
genannt. Fur Vergitungen im Sinne von Satz 1 ist in den ,Besonderen Vertragsbedingungen* dariiber
hinaus anzugeben, nach welcher Methode, in welcher Hohe und aufgrund welcher Berechnung sie zu
leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1. Spétestens vier Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres des Sondervermégens (bei Ablauf des
Geschéftsjahres vor dem 1. Januar 2009: spatestens drei Monate) macht die Gesellschaft einen
Jahresbericht einschliel3lich Ertrags- und Aufwandsrechnung geman 88 44 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2
InvG bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjahres macht die Gesellschaft einen
Halbjahresbericht gemal 88 44 Abs. 2, 79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

3. Wird das Recht, das Sondervermogen 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 gemaf 8§88 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 anzugeben sind, erhéltlich; sie werden ferner im elektronischen Bundesanzeiger
bekannt gemacht.

§ 16 Kindigung und Abwicklung des Sondervermdgens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermdgens mit einer Frist von mindestens sechs
Monaten durch Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger und dariiber hinaus im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen.

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 150 Millionen Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kundigung erlischt das Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen
zu verwalten. In diesem Falle geht das Sondervermdgen auf die Depotbank Uber, die es
abzuwickeln und den Liquidationserlés an die Anleger zu verteilen hat. Fur die Zeit der Abwicklung
kann die Depotbank die der Gesellschaft zustehende Vergutung beanspruchen.



4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht nach MaRRgabe des § 38 InvG
erlischt, einen Auflésungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht nach
88 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, einschlieRlich des Anhangs zu den ,Besonderen
Vertragsbedingungen®, mit Ausnahme der Regelungen zu den Aufwendungen und den der
Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zustehenden Vergutungen, die zulasten des
Sondervermogens gehen (8§ 43 Abs. 2 Satz 1i. V. m. § 41 Abs. 1 Satz 1 InvG), bedurfen der
vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt. Soweit die Anderungen nach Satz 1
Anlagegrundsétze des Sondervermdgens betreffen, bedirfen sie der vorherigen Zustimmung des
Aufsichtsrates der Gesellschaft.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im elektronischen Bundesanzeiger und dariiber
hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien mit einem Hinweis auf ihr
Inkrafttreten bekannt gemacht und treten — mit Ausnahme der Anderungen nach Abséatzen 4 und 5 —
frihestens am Tag nach ihrer Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger in Kraft.

4. Anderungen von Regelungen zu den Aufwendungen und den der Gesellschaft, der Depotbank und
Dritten zustehenden Vergitungen (8§ 41 Abs. 1 Satz 1 InvG) treten sechs Monate nach
Bekanntmachung in Kraft, falls nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt ein friiherer Zeitpunkt
bestimmt wird. Die Bekanntmachung erfolgt gemaR Absatz 3.

5. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsitze des Sondervermdgens treten sechs Monate nach
Bekanntmachung in Kraft. Die Ver6ffentlichung erfolgt gemafn Absatz 3.

§ 18 Erfullungsort, Gerichtsstand
1. Erfullungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

2. Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen Gerichtsstand, so ist der Sitz der Gesellschaft
Gerichtsstand.



Besondere Vertragsbedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den A nlegern und der SEB Investment GmbH,
Frankfurt am Main, (nachstehend ,Gesellschaft‘ gena nnt) fir das von der Gesellschaft
aufgelegte Immobilien-Sondervermdgen

SEB ImmoPortfolio Target Return Fund.

Diese ,Besonderen Vertragsbedingungen® gelten nur i n Verbindung mit den fir Immobilien-
Sondervermégen von der Gesellschaft aufgestellten ,, Allgemeinen Vertragsbedingungen®.
DEPOTBANK

§ 1 Depotbank
Depotbank fur das Sondervermdgen ist die CACEIS Bank Deutschland GmbH mit Sitz in Miinchen.

ANLAGEGRUNDSATZE UND ANLAGEGRENZEN

§ 2 Immobilien
1. Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen folgende Immobilien im gesetzlich zulassigen

Rahmen (8§ 67 Abs. 1 und Abs. 2 InvG) erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschéftsgrundstiicke und gemischt genutzte Grundstiicke;

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

¢) unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene Bebauung nach MaRRgabe des
Buchstaben a) bestimmt und geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sondervermogens;

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

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 Grundstiicken nach MalRgabe des Buchstaben a), die der Erfillung
offentlicher Aufgaben dienen, bis zu 10 % des Wertes des Sondervermégens.

2. Die Gesellschaft darf Vermogensgegenstande im Sinne von Absatz 1 au3erhalb eines
Vertragsstaates des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn die
gesetzlichen Voraussetzungen des 8 67 Abs. 3 InvG erfillt sind. In einem Anhang, der Bestandteil
dieser ,Besonderen Vertragsbedingungen* ist, sind der betreffende Staat und der Anteil am Wert
des Sondervermégens, der in diesem Staat héchstens angelegt werden darf, anzugeben.

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

§ 3 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen (88 68 bis 72 InvG) Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand im Gesellschaftsvertrag oder
in der Satzung auf Tatigkeiten beschrankt ist, welche die Gesellschaft fiir das Sondervermégen
ausuben darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung
nur Vermdgensgegenstande im Sinne von § 2 sowie die zur Bewirtschaftung der
Vermodgensgegenstande erforderlichen Gegenstéande oder Beteiligungen an anderen Immobilien-
Gesellschaften erwerben. Die Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind bei den



Anlagebeschréankungen nach 8§ 2 und bei der Berechnung der dabei geltenden gesetzlichen
Grenzen zu berucksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemaf § 4 Abs. 4 Satz 3 der ,Allgemeinen

Vertragsbedingungen“ gewahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer VerauRRerung der Beteiligung die Riickzahlung des Darlehens innerhalb von sechs
Monaten nach Ver&auRerung vereinbart ist,

d) die Summe der fir Rechnung des Sondervermégens einer Immobilien-Gesellschaft insgesamt
gewahrten Darlehen 50 % des Wertes der von der Immobilien-Gesellschaft gehaltenen
Immobilien nicht Ubersteigt,

e) die Summe der fir Rechnung des Sondervermdégens den Immobilien-Gesellschaften insgesamt
gewahrten Darlehen 25 % des Wertes des Sondervermogens nicht Ubersteigt. Bei der
Berechnung der Grenze sind die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

§ 4 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermdgens 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, zusammen mit dem Wert der Grundstlicke, an denen bereits Erbbaurechte
bestellt wurden, 10 % des Wertes des Sondervermoégens nicht tUbersteigt. Bei der Berechnung des
Wertes des Sondervermogens sind die aufgenommenen Darlehen nicht zu beriicksichtigen.

2. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare Umstande die urspriinglich
vorgesehene Nutzung des Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fur
das Sondervermdgen vermieden werden oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung
ermoglicht wird.

§ 5 Hochstliquiditat

1. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermdégens durfen in Anlagen gemafR § 6 Abs. 2 der
~Allgemeinen Vertragsbedingungen“ gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der Berechnung dieser
Grenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:

« die zur Sicherstellung einer ordnungsgeméafen laufenden Bewirtschaftung benétigten Mittel,

« die fur die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

« die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam geschlossenen
Grundstuckskaufvertragen, aus Darlehensvertragen, die fir die bevorstehenden Anlagen in
bestimmten Immobilien und fur bestimmte BaumafRnahmen erforderlich werden, sowie aus
Bauvertragen erforderlichen Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei
Jahren fallig werden.

2. Die Vermogensgegenstande des Sondervermdgens gemal Absatz 1 kdnnen auch auf
Fremdwahrung lauten.

§ 6 Wahrungsrisiko

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

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sondervermdgens 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.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie nur in Derivate investieren, die von
Vermdgensgegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen
Vertragsbedingungen“ und von Immobilien, die gemaf § 2 Abs. 1 erworben werden durfen,
abgeleitet sind. Hierbei beschrénkt sie sich entsprechend § 6 Abs. 2 der DerivateV darauf,



ausschlieRlich die folgenden Grundformen von Derivaten oder Kombinationen aus diesen Derivaten

oder Kombinationen aus Vermdgensgegenstanden, die fir das Sondervermdgen erworben werden

durfen, mit diesen Derivaten im Sondervermégen einzusetzen:
a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstdnde gemaf § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der
~Allgemeinen Vertragsbedingungen“ sowie auf Immobilien geméaR § 2 Abs. 1, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen;
b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstande gemaR § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis
f) der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen” sowie auf Immobilien gemaR § 2 Abs. 1, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die
folgenden Eigenschaften aufweisen:
aa) eine Ausubung ist entweder wahrend der gesamten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit
mdoglich und

bb) der Optionswert hangt zum Austbungszeitpunkt 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 Vermodgensgegenstande gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der
~Allgemeinen Vertragsbedingungen“ sowie auf Immobilien gemaR § 2 Abs. 1, sofern sie
ausschlief3lich und nachvollziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren
Vermogensgegenstanden des Sondervermdgens dienen.

Dabei darf der nach Mal3gabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde Anrechnungsbetrag des
Sondervermogens fur das Zins- und Aktienkursrisiko oder das Wahrungskursrisiko zu keinem
Zeitpunkt das Zweifache des Wertes des Sondervermdégens Ubersteigen.

3. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investmentanteile gemafR § 6 Abs. 2 Buchstabe
d) der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen“ dirrfen nicht abgeschlossen werden.

4. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten
Risikomanagementsystems — in jegliche Derivate investieren, die von Vermégensgegenstanden, die
gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,,Allgemeinen Vertragsbedingungen“ und von Immobilien,
die geman § 2 Abs. 1 erworben werden durfen, oder von Zinssétzen, Wechselkursen oder
Wahrungen abgeleitet sind. Hierzu z&hlen 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 zugehorigen Vergleichsvermégens gemal § 9 der DerivateV Ubersteigen.

5. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen Geschéften von den in den ,Allgemeinen
und Besonderen Vertragsbedingungen® oder in dem Verkaufsprospekt genannten
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 bedarf nicht der Genehmigung durch die Bundesanstalt, die Gesellschaft hat
den Wechsel jedoch unverziiglich der Bundesanstalt anzuzeigen und im nachstfolgenden
Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und Wertpapier-Pensionsgesc  héafte
Die 88 7 und 8 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen” sind bei den Anlagegrundséatzen und
Anlagegrenzen zu bertcksichtigen.

ANTEILKLASSEN
§ 9 Anteilklassen

1. Fur das Sondervermdgen kénnen Anteilklassen im Sinne von § 11 Abs. 2 der ,Allgemeinen
Vertragsbedingungen* gebildet werden, die sich hinsichtlich der Ertragsverwendung, des



Ausgabeaufschlags, des Rucknahmeabschlags, der Wahrung des Anteilwertes einschliellich des
Einsatzes von Wahrungssicherungsgeschéften, der Verwaltungsvergitung, der Mindestanlagesumme
oder einer Kombination dieser Merkmale unterscheiden. Die Bildung von Anteilklassen ist jederzeit
zulassig und liegt im Ermessen der Gesellschaft.

2. Der Abschluss von Wahrungskurssicherungsgeschaften ausschlie3lich zugunsten einer einzigen
Wahrungsanteilklasse ist zulassig. Fur Wahrungsanteilklassen mit einer Wahrungsabsicherung
zugunsten der Wahrung dieser Anteilklasse (Referenzwahrung) darf die Gesellschaft auch
unabhéngig von 8§ 7 der ,Besonderen Vertragsbedingungen” Derivate im Sinne des § 51 Abs. 1
InvG auf Wechselkurse oder Wahrungen mit dem Ziel einsetzen, Anteilwertverluste durch
Wechselkursverluste von nicht auf die Referenzwahrung der Anteilklasse lautenden
Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens zu vermeiden.

3. Der Anteilwert wird fir jede Anteilklasse gesondert errechnet, indem die Kosten der Auflegung
neuer Anteilklassen, die Ausschittungen (einschlieR3lich der aus dem Fondsvermdgen ggf.
abzufihrenden Steuern), die Verwaltungsvergutung und die Ergebnisse aus
Wahrungskurssicherungsgeschéften, die auf eine bestimmte Anteilklasse entfallen, ggf.
einschlie3lich Ertragsausgleich, ausschlief3lich dieser Anteilklasse zugeordnet werden.

4. Die bestehenden Anteilklassen werden sowohl im ausfiihrlichen Verkaufsprospekt als auch im
Jahres- und Halbjahresbericht einzeln aufgezahlt. Die Anteilklassen kennzeichnenden
Ausgestaltungsmerkmale (Ertragsverwendung, Wahrung des Anteilwertes, Verwaltungsverguitung,
Ausgabeaufschlag, Riicknahmeabschlag, die Mindestanlagesumme oder Kombination dieser
Merkmale) werden im ausfihrlichen Verkaufsprospekt und im Jahres- und Halbjahresbericht im
Einzelnen beschrieben.

ANTEILSCHEINE, AUSGABEPREIS, RUCKNAHMEPREIS, RUCKNA HME VON ANTEILEN UND
KOSTEN

§ 10 Ausgabe- und Ricknahmepreis

Der Ausgabeaufschlag betragt bei jeder Anteilklasse 3 % des Anteilwertes. Es steht der Gesellschaft
frei, fir eine oder mehrere Anteilklassen niedrigere Ausgabeaufschlage zu berechnen oder von der
Berechnung eines Ausgabeaufschlages abzusehen.

Der Riucknahmeabschlag betréagt bei jeder Anteilklasse 3 % des Anteilwertes. Es steht der
Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ricknahmeabschlag zu berechnen. Der Riicknahmeabschlag
steht dem Sondervermdgen zu.

§ 11 Kosten

1. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im ausfiihrlichen Verkaufsprospekt, im Jahres- und
Halbjahresbericht die erhobene Verwaltungsvergitung an. Die Verwaltungsvergitung betragt bei
jeder Anteilklasse jahrlich bis zu 1,5 % des Durchschnittswertes des Sondervermdgens, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Die Gesellschaft ist berechtigt, hierauf
monatlich anteilige Vorschiisse zu erheben. Es steht der Gesellschaft frei, fur eine oder mehrere
Anteilklassen eine niedrigere Verwaltungsvergitung zu berechnen oder von der Berechnung einer
Verwaltungsvergutung abzusehen.

2. Werden fur das Sondervermdgen Immobilien erworben, bebaut, umgebaut oder verauRRert, kann
die Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergitung bis zur Hohe von 1 % des Kaufpreises bzw. der
Baukosten beanspruchen.

3. Dartliber hinaus erhalt die Gesellschaft fir die Verwaltung des Sondervermdgens am Ende eines
jeden Geschéftsjahres eine erfolgsbezogene Vergiutung. MaRgeblich fur die Ermittlung dieser
Vergutung ist die Entwicklung des Anteilwerts im Laufe eines jeden Geschéftsjahres. Ergibt sich
eine positive Differenz des Anteilwerts am letzten Tag des jeweiligen Geschéftsjahres im Vergleich
zum letzten Tag des vorangegangenen Geschéaftsjahres (,Einjahresrendite”) von mindestens 7 %,
erhélt die Gesellschaft eine erfolgsbezogene Vergutung in Hohe von bis zu 15 % der 7 %
Ubersteigenden Einjahresrendite, bezogen auf den Wert des Sondervermdgens am Ende des
Geschéftsjahres. Die Einjahresrendite ermittelt sich nach der BVI-Methode, d. h.



Anteilwert/Anteilwert, unter Berticksichtigung der Wiederanlage der Ausschittung zum Anteilwert.
Diese erfolgsbezogene Vergitung wird zum Ende des Geschéaftsjahres enthommen.

4. Die Depotbank erhalt fir ihre Tatigkeit eine vierteljahrliche Vergitung in Héhe von 0,005% des
Wertes des Sondervermdégens zum Schluss eines jeden Quartals.

5. Neben den vorgenannten Vergutungen gehen die folgenden Aufwendungen zulasten des
Sondervermdgens:

a) im Zusammenhang mit Grundstiickserwerbs- und
-veraufllerungsaktivitaten, dem Erwerb sowie der Veraul3erung, der Bebauung und der Belastung
von Immobilien entstehende Nebenkosten (einschlie3lich Steuern);

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

¢) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Verdul3erung von sonstigen
Vermdgensgegenstanden entstehende Kosten;

d) bankibliche Depotgebuhren;

e) Kosten des Sachverstandigenausschusses und anderer Sachverstandiger;

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. Kosten der Bekanntmachung geanderter Vertragsbedingungen sowie
der Ausschuttungen und des Auflésungsberichtes;

h) Kosten fur die Prifung des Sondervermdgens durch den Abschlussprufer des
Sondervermdgens sowie die Kosten fir 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 eventuell entstehende
Steuern. Dies beinhaltet auch eine etwaige, bei Abwicklung des Sondervermdgens zum Ablauf
der Kiindigungsfrist beim Ubergang von verbliebenen Fondsimmobilien auf die Depotbank
entstehende Grunderwerbsteuer.

6. Die Regelungen der Absatze 2 und 5 gelten entsprechend fiir die von der Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an 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 Absatz 5, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund von speziellen
Anforderungen des InvG entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zulasten des
Sondervermdgens.

7. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht den Betrag der Ausgabeaufschlage
und Rucknahmeabschlage offenzulegen, die dem Sondervermdégen im Berichtszeitraum fir den
Erwerb und die Riicknahme 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 Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage berechnen. Die
Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergiitung 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 einschlieflich ihrer Verwaltungsgesellschaft als
Verwaltungsvergutung fur die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

ERTRAGSVERWENDUNG UND GESCHAFTSJAHR
§ 12 Ausschuttung

1. Fir die ausschuttenden Anteilsklassen schittet die Gesellschaft grundséatzlich die wahrend des
Geschéftsjahres fur Rechnung des Sondervermdgens angefallenen und nicht zur Kostendeckung



verwendeten Ertrdge aus den Immobilien und dem sonstigen Vermdgen — unter Beriicksichtigung
des zugehdorigen Ertragsausgleichs — aus.

2. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertragen missen Betrage, die fur kiinftige Instandsetzungen
erforderlich sind, einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderungen der
Immobilien erforderlich sind, kdnnen einbehalten werden.

3. VeréauRRerungsgewinne — unter Berticksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — und
Eigengeldverzinsung fur Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten marktiblichen
Bauzinsen halt, kdbnnen ebenfalls zur Ausschittung herangezogen werden.

4. Ausschittbare Ertrage gemal den Absétzen 1 bis 3 kdnnen zur Ausschiittung in spéteren
Geschéftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage 15 % des
jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des Geschéftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrage
aus Rumpfgeschéftsjahren kénnen vollstandig vorgetragen werden.

5. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teilweise, in Sonderfallen auch vollstandig zur
Wiederanlage im Sondervermégen bestimmt werden.

6. Die Ausschittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekanntmachung des Jahresberichtes bei den in
den Ausschittungsbekanntmachungen genannten Zahistellen.

Thesaurierung

Fur die thesaurierenden Anteilklassen legt die Gesellschaft die wahrend des Geschéaftsjahres fur
Rechnung des Sondervermdgens angefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage aus
den Immobilien und dem sonstigen Vermdgen — unter Bertcksichtigung des zugehdrigen
Ertragsausgleichs — sowie die Verdul3erungsgewinne der thesaurierenden Anteilklassen im
Sondervermdgen anteilig wieder an.

§ 13 Geschaftsjahr
Das Geschéftsjahr des Sondervermogens beginnt am 01. Januar und endet am 31. Dezember.

ANHANG

Liste der Staaten auf3erhalb des EWR gemal § 2 Abs. 2 ,Besondere Vertragsbedingungen®, in
denen nach vorheriger Prifung der Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft Immaobilien far
das Immobilien-Sondervermégen SEB ImmoPortfolio Target Return Fund erworben werden durfen.

Staaten, Erwerb jeweils bis zu 95 % des Sondervermégens

» Europa:
Kroatien, Monaco, Russische Foderation, Schweiz, Turkei, Ukraine

« Nordamerika:
Kanada, Vereinigte Staaten von Amerika

« Sldamerika:
Argentinien, Bolivien, Brasilien, Chile, Kolumbien, Paraguay, Peru, Venezuela

« Mittelamerika:
Costa Rica, Dominikanische Republik, Mexiko

« Asien:
China, Hongkong, Indien, Indonesien, Israel, Japan, Malaysia, Saudi-Arabien, Singapur,
Sudkorea, Taiwan, Thailand, Vereinigte Arabische Emirate

« Afrika:
Agypten, Marokko, Suidafrika, Tunesien



Ozeanien:
Australien, Neuseeland
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Sachverstandigenausschuss A
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Grundstiicken, Wuppertal

Prof. Michael Sohni, Dr.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstiicken, Darmstadt

Klaus Thelen, Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
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Sachverstandigenausschuss B

Klaus Peter Keunecke, Dr.-Ing.

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von Mieten und bebauten und
unbebauten Grundstiicken, Berlin

Gunter Schaffler, Dr.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir Baukostenplanung und -kontrolle, Bewertung
von bebauten und unbebauten Grundstiicken, Mieten fir Grundstiicke und Geb&ude, Stuttgart

Bernd Fischer-Werth, Dipl.-Ing.
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Bewertung von bebauten und unbebauten
Grundstucken, Wiesbaden
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9) weitere Funktion: Mitglied des Vorstands der SEB Asset Management AG, Frankfurt am Main
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