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Allgemeine Hinweise

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an diesem Immobi-
lien-Sondervermogen erfolgt auf der Grundlage des Ver-
kaufsprospekts, der wesentlichen Anlegerinformationen
und der ,Allgemeinen Anlagebedingungen® in Verbin-
dung mit den , Besonderen Anlagebedingungen” in der
jeweils geltenden Fassung. Die ,Allgemeinen Anlagebe-
dingungen” und die ,Besonderen Anlagebedingungen”
sind in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt.

Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Erwerb eines An-
teils Interessierten zusammen mit den wesentlichen An-
legerinformationen und dem letzten verdffentlichten
Jahres- und Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertrags-
schluss kostenlos zur Verfiigung zu stellen. Der am Er-
werb eines Anteils Interessierte ist zudem iiber den
jiingsten Nettoinventarwert des Fonds zu informieren.

Von diesem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte
oder Erklarungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder
Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder Er-
klarungen, welche nicht in diesem Verkaufsprospekt
oder den wesentlichen Anlegerinformationen enthalten
sind, erfolgt ausschlieBlich auf Risiko des Kaufers. Der
Verkaufsprospekt wird erganzt durch den jeweils letzten
Jahresbericht und dem ggfs. nach dem Jahresbericht ver-
offentlichten Halbjahresbericht.

Samtliche Veroéffentlichungen und Werbeschriften sind
in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deut-
schen Ubersetzung zu versehen. Die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft wird ferner die gesamte Kommunikation
mit ihren Anlegern in deutscher Sprache fiihren.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Kapitalverwaltungsge-
sellschaft und Anleger sowie den vorvertraglichen Bezie-
hungen wird deutsches Recht zugrunde gelegt. Der Sitz
der Kapitalverwaltungsgesellschaft ist Gerichtsstand fiir
Klagen des Anlegers gegen die Kapitalverwaltungsge-
sellschaft aus dem Vertragsverhaltnis. Anleger, die Ver-
braucher sind (siehe die folgende Definition) und in ei-
nem anderen EU-Staat wohnen, kénnen auch vor einem
zustandigen Gericht an ihrem Wohnsitz Klage erheben.
Die Vollstreckung von gerichtlichen Urteilen richtet sich
nach der Zivilprozessordnung, ggfs. dem Gesetz iiber

die Zwangsversteigerung und die Zwangsverwaltung
bzw. der Insolvenzordnung. Da die Kapitalverwaltungs-
gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es kei-
ner Anerkennung inldandischer Urteile vor deren Vollstre-
ckung. Zur Durchsetzung ihrer Rechte konnen Anleger
den Rechtsweg vor den ordentlichen Gerichten
bestreiten oder, soweit ein solches Verfahren zur Verfii-
gung steht, auch ein Verfahren fiir alternative Streitbei-
legung anstrengen.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Vorschriften des Kapital-
anlagegesetzbuches konnen Verbraucher die Ombudsstelle fiir In-

vestmentfonds des BVI Bundesverband Investment und Asset Ma-
nagement e. V. anrufen. Die Kapitalverwaltungsgesellschaft
nimmt an Streitbeilegungsverfahren vor dieser Schlichtungsstelle
teil.

Verbraucher sind nattrliche Personen, die in den Fonds zu einem
Zweck investieren, der (iberwiegend weder ihrer gewerblichen
noch ihrer selbstandigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet wer-
den kann, die also zu Privatzwecken handeln.

Die Kontaktdaten der ,Ombudsstelle fiir Investmentfonds” des
BVI Bundesverband Investment und Asset Management e. V. lau-
ten:

Blro der Ombudsstelle

BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.
Unter den Linden 42

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de

Internet: www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des Biirger-
lichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage Uber Finanz-
dienstleistungen konnen sich die Beteiligten auch an die Schlich-
tungsstelle der Deutschen Bundesbank wenden.

Die Kontaktdaten lauten:

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank

Postfach 1112 32

60047 Frankfurt

Tel.: 069/2388-1907 oder -1906

Fax: 069/2388-1919

schlichtung@bundesbank.de

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertragen oder
Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem Wege zustande
gekommen sind, kénnen sich Verbraucher auch an die
Online-Streitbeilegungsplattform der Europdischen Union (,EU")
wenden (www.ec.europa.eu/consumers/odr). Die Plattform ist
selbst keine Streitbeilegungsstelle, sondern vermittelt den Partei-
en lediglich den Kontakt zu einer zustandigen nationalen Schlich-
tungsstelle.

Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt von einem
Streitbeilegungsverfahren unber(hrt.



Allgemeiner Teil

Dieser Verkaufsprospekt setzt sich aus einem Allgemei-
nen und einem Besonderen Teil zusammen. Im Allge-
meinen Teil werden allgemeine Regelungen fiir von
Union Investment Real Estate GmbH verwaltete Immo-
bilien-Sondervermdgen dargestellt. Im Besonderen

Teil werden von den allgemeinen Regelungen abwei-
chende oder dariiber hinausgehende Regelungen fiir
das in diesem Verkaufsprospekt beschriebene Immobi-
lien-Sondervermogen aufgefiihrt.

Grundlagen, Verkaufsunterlagen und
Offenlegung von Informationen

Das im vorliegenden Verkaufsprospekt beschriebene Investment-
vermogen (nachfolgend auch ,Fonds” oder ,Sondervermdgen”)
ist ein sogenannter Alternativer Investmentfonds (, AIF”) im Sinne
der Richtlinie 2011/61/EU des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 8. Juni 2011 {iber die Verwalter alternativer Invest-
mentfonds. Es wird als Immobilien-Sondervermdgen gemaPB dem
deutschen Kapitalanlagegesetzbuch (nachfolgend ,KAGB") von
der Union Investment Real Estate GmbH, Hamburg (nachfolgend
,Gesellschaft” oder , Union Investment”) verwaltet.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eigenen Na-
men fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem
Grundsatz der Risikomischung in den nach dem KAGB zugelasse-
nen Vermogensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermdgen
in Form von Sondervermégen an. Der Fonds gehért nicht zur In-
solvenzmasse der Gesellschaft.

Der Geschaftszweck des Fonds ist auf die Kapitalanlage gemas ei-
ner festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer kollektiven Ver-
mdgensverwaltung mittels der bei ihm eingelegten Mittel be-
schrankt; eine operative Tatigkeit und eine aktive unternehmeri-
sche Bewirtschaftung der gehaltenen Vermégensgegenstande ist
ausgeschlossen. In welche Vermdgensgegenstande die Gesell-
schaft das Kapital anlegen darf und welche Bestimmungen sie da-
bei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den dazugehéri-
gen Verordnungen sowie dem Investmentsteuergesetz (nachfol-
gend ,InvStG") und den Anlagebedingungen, die das Rechtsver-
héltnis zwischen den Anlegern und der Gesellschaft regeln. Die
Anlagebedingungen umfassen einen Allgemeinen und einen Be-
sonderen Teil (, Allgemeine Anlagebedingungen” und , Besonde-
re Anlagebedingungen”” nachfolgend auch ,AABen" und
,BABen" genannt). Anlagebedingungen fiir ein Publikums-Invest-
mentvermdgen miissen vor deren Verwendung von der Bundesan-
stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) genehmigt werden.

Der Verkaufsprospekt, die Anlagebedingungen, die wesentlichen
Anlegerinformationen sowie die aktuellen Jahres- und Halbjahres-
berichte sind kostenlos in elektronischer oder schriftlicher Form er-
haltlich bei Union Investment, der Verwahrstelle, der Kontaktstel-
le — sofern eine solche im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts

ausgewiesen ist — sowie den am Schluss des Verkaufsprospektes
genannten Vertriebs- und Zahlstellen.

Zusatzliche Informationen tiber die Anlagegrenzen des Risikoma-
nagements dieses Sondervermdgens, die Risikomanagementme-
thoden und die jiingsten Entwicklungen bei den Risiken und Ren-
diten der wichtigsten Kategorien von Vermdgensgegenstanden
sind bei Union Investment, Tel.: 069 58998-6060, E-Mail:
service@union-investment.de sowie bei der Kontaktstelle — so-
fern eine solche im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts ausge-
wiesen ist — in elektronischer oder schriftlicher Form erhaltlich.
Die Gesellschaft hat zudem Verfahren geschaffen, um mogliche
Beschwerden von Anteilinhabern angemessen und prompt zu be-
arbeiten. Nahere Informationen zu diesen Verfahren kdnnen auf
der Homepage von Union Investment im Internet unter
realestate.union-investment.de eingesehen oder direkt bei der Ge-
sellschaft oder der Kontaktstelle — sofern eine solche im Besonde-
ren Teil des Verkaufsprospekts ausgewiesen ist — angefordert wer-
den.

Falls ein Anlageausschuss gebildet wurde, finden Sie Angaben
hierzu im Abschnitt , Vertriebs- und Zahlstellen” am Schluss die-
ses Verkaufsprospekts.

Die Gesellschaft veréffentlicht ferner im Jahresbericht Informatio-
nen zum prozentualen Anteil der Vermdgensgegenstande des
Sondervermégens, die schwer liquidierbar sind und fir die des-
halb besondere Regelungen gelten, zu jeglichen neuen Regelun-
gen zum Liquiditdtsmanagement des Sondervermégens, zum ak-
tuellen Risikoprofil des Sondervermégens und den hierfiir einge-
setzten Risikomanagementsystemen (vgl. hierzu auch Abschnitt
Erlduterungen zum Risikoprofil des Fonds” im Allgemeinen Teil
des Verkaufsprospekts), ggfs. zu Rechten sowie Anderungen der
Rechte zur Wiederverwendung von Sicherheiten und Garantien,
die im Rahmen von Leveragegeschaften gewahrt wurden, sowie
Informationen zur Gesamthéhe des Leverages des Sondervermo-
gens.

Des Weiteren legt die Gesellschaft alle Anderungen des maxima-
len Umfangs des einsetzbaren Leverages auf der Homepage von
Union Investment im Internet unter
realestate.union-investment.de offen.

Anlagebedingungen und deren Ande-
rungen

Die Anlagebedingungen des Fonds sind in diesem Verkaufspro-
spekt abgedruckt.

Die Anlagebedingungen kdnnen von der Gesellschaft geéndert
werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediirfen der Ge-
nehmigung durch die BaFin. Anderungen der Anlagegrundsatze
des Fonds bedUrfen zusétzlich der Zustimmung des Aufsichtsrates
der Gesellschaft. Sind die Anderungen der Anlagebedingungen
nicht mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar, kann die
Gesellschaft die Anlagebedingungen nur andern, wenn sie nach
der Wahl des Anlegers entweder



a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem Son-
dervermdgen umtauscht, das mit den bisherigen Anlagegrund-
sdtzen vereinbar ist, und das von der Gesellschaft oder von ei-
nem Unternehmen, das demselben Konzern im Sinne des §
290 des Handelsgesetzbuchs angehdrt, verwaltet wird oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zuriicknimmt.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger und
darlber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung oder auf der Homepage von Union Investment im In-
ternet unter realestate.union-investment.de und unter
privatkunden.union-investment.de sowie auf der Homepage der
Kontaktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil dieses Ver-
kaufsprospekts ausgewiesen ist — bekannt gemacht. Betreffen die
Anderungen Vergiitungen und Aufwandserstattungen betreffen,
die aus dem Fonds entnommen werden diirfen, oder die Anlage-
grundsatze des Fonds oder wesentliche Anlegerrechte, werden
die Anleger auBerdem (ber ihre depotfiihrenden Stellen durch ein
Medium informiert, auf welchem Informationen fiir eine den Zwe-
cken der Informationen angemessene Dauer gespeichert, einseh-
bar und unverandert wiedergegeben werden, etwa in Papierform
oder elektronischer Form (so genannter ,dauerhafter Datentra-
ger”). Diese Information umfasst die wesentlichen Inhalte der ge-
planten Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte der Anleger

in Zusammenhang mit der Anderung sowie einen Hinweis darauf,
wo und wie weitere Informationen erlangt werden kénnen. Die
Anderungen treten friihestens am Tage nach ihrer Bekanntma-
chung in Kraft. Anderungen von Regelungen zu den Vergiitungen
und Aufwendungserstattungen treten friihestens drei Monate
nach ihrer Bekanntmachung in Kraft, wenn nicht mit Zustimmung
der BaFin ein friiherer Zeitpunkt bestimmt wurde. Anderungen
der bisherigen Anlagegrundsatze des Fonds treten ebenfalls fri-
hestens drei Monate nach Bekanntmachung in Kraft.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fiir das in diesem Verkaufspro-
spekt naher beschriebene Sondervermdgen ist die am 17. Dezem-
ber 1965 gegriindete Union Investment Real Estate GmbH mit
Sitz in Hamburg. Die Gesellschaft ist eine Kapitalverwaltungsge-
sellschaft (,KVG") im Sinne des KAGB in der Rechtsform einer Ge-
sellschaft mit beschrénkter Haftung (GmbH). Seit dem zum 4. Sep-
tember 2009 vollzogenen Rechtsformwechsel der Gesellschaft in
eine GmbH firmiert die Gesellschaft unter dem Namen Union In-
vestment Real Estate GmbH, zuvor firmierte die Gesellschaft un-
ter dem Namen , Union Investment Real Estate AG”, bis zum 15.
Januar 2007 lautete der Name der Gesellschaft , DIFA Deutsche
Immobilien Fonds AG”.

Die Gesellschaft hat eine Erlaubnis als AlF-Verwaltungsgesell-
schaft nach dem KAGB. Sie darf die nachfolgend genannten Ar-
ten von inlandischen Investmentvermdgen verwalten:

Immobilien-Sondervermdgen gemaB § 230 KAGB

Offene inlandische Spezial-AlF mit festen Anlagebedingungen,
die in folgende Vermdgensgegenstande investieren:

e Vermdgensgegenstande gemal § 284 Abs. 2 Nr. 2 b), d), e)
und f)

e Vermdgensgegenstande gemaB § 253 Abs. 1S. 1 Nr. 3,4, 5
und 6 KAGB

Weitere Angaben (iber die Gesellschafter, (iber die Zusammenset-
zung von Aufsichtsrat und Geschéftsfiihrung, die externen Bewer-
ter sowie Angaben ber auBerhalb der Gesellschaft ausgeiibte
Hauptfunktionen der Geschéftsfiihrer und Aufsichtsrate, wenn die-
se fir die Gesellschaft von Bedeutung sind, finden Sie am Schluss
dieses Verkaufsprospekts. Ferner finden Sie Angaben tber weite-
re von der Gesellschaft verwaltete Investmentvermdégen am
Schluss dieses Verkaufsprospektes. Sich ergebende Anderungen
konnen den regelmaBig zu erstellenden Jahres- bzw. Halbjahres-
berichten entnommen werden.

Stammkapital / Grundkapital, Eigen-
mittel sowie zusatzliche Eigenmittel

Angaben iber das Stammkapital / Grundkapital sowie Uber die Ei-
genmittel gemaB § 1 Abs. 19 Ziff. 9 KAGB iVm Art. 72 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 575/2013 von Union Investment finden Sie am
Schluss dieses Verkaufsprospektes.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch die
Verwaltung von AIF ergeben und auf berufliche Fahrlassigkeit ih-
rer Organe oder Mitarbeiter zuriickzufiihren sind, abgedeckt
durch: zusétzliche Eigenmittel in Hoéhe von wenigstens 0,01 Pro-
zent des Werts der Portfolios aller verwalteten AIF, wobei dieser
Betrag jahrlich Uberprift und angepasst wird. Diese sind von den
im Abschnitt , Angaben zu: Kapitalverwaltungsgesellschaft, Ver-
triebs- und Zahlstellen, Abschlusspriifer, Externe Bewerter und
Gremien sowie Angaben zu Auslagerungen an gruppenexterne
Unternehmen” dieses Verkaufsprospekts ausgewiesenen
Eigenmitteln der Gesellschaft mit umfasst.

Verwabhrstelle

Das KAGB sieht eine Trennung der Verwaltung und Verwahrung
von Investmentvermogen und deren Vermégensgegenstanden
vor. Mit der Verwahrung der Vermdgensgegenstande des Sonder-
vermdgens hat die Gesellschaft ein Kreditinstitut nach deutschem
Recht als Verwahrstelle beauftragt.

Die Verwahrstelle ist mit der Priifung des Eigentums sowie der
laufenden Uberwachung des Bestandes an Immobilien, Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und der sonstigen nicht ver-
wahrfdhigen Vermégensgegenstande beauftragt. Des Weiteren

ist sie mit der Verwahrung der zum Sondervermdgen gehdrenden
Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinstituten an-
gelegt sind, Geldmarktinstrumenten, Wertpapieren und Invest-
mentanteilen, die im Rahmen der Liquiditdtshaltung gehalten wer-
den, beauftragt. Dies entspricht den Regelungen des KAGB.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermégens
werden von der Verwahrstelle in Sperrdepots verwahrt, soweit sie
nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten werden.
Die Bankguthaben des Sondervermdgens werden von der Ver-
wabhrstelle auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht bei anderen
Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt werden. Zur Sicherung
der Interessen der Anleger ist bei jeder VerduBerung oder Belas-



tung einer Immobilie die Zustimmung der Verwahrstelle erforder-
lich. Die Verwahrstelle hat dariiber hinaus zu priifen, ob die Anla-
ge auf Sperrkonten oder Sperrdepots eines anderen Kreditinstitu-
tes, einer Wertpapierfirma oder eines anderen Verwahrers mit
dem KAGB und den Anlagebedingungen 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
iiber eine Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermo-
gens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Verwahrstel-
le eingetragen. Verfligungen iber Immobilien ohne Zustimmung
der Verwahrstelle sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei auslan-
dischen Immobilien die Eintragung der Verfligungsbeschrankung
in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Register nicht mdglich
ist, wird die Gesellschaft die Wirksamkeit der Verfligungsbe-
schrankung in anderer geeigneter Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften,
wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu Giberwachen. Verfligun-
gen der Gesellschaft tber Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften bedirfen der Zustimmung der Verwahrstelle. Verfiigun-
gen der Immobilien-Gesellschaft iiber Immobilien sowie Anderun-
gen des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobili-
en-Gesellschaft bedtirfen der Zustimmung der Verwahrstelle, so-
fern die Gesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobili-
en-Gesellschaft halt.

Die Verwahrstelle hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Riick-
nahme der Anteile sowie die Anteilwertermittlung den Vorschrif-
ten des KAGB und den Anlagebedingungen des Sondervermé-
gens entspricht.

Sie hat ferner dafiir zu sorgen, dass bei den fur gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getatigten Geschaften der Gegenwert in-
nerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des Wei-
teren hat die Verwahrstelle dafiir zu sorgen, dass die Ertrage des
Sondervermdgens gemaB den Vorschriften des KAGB und den An-
lagebedingungen verwendet werden und die zur Ausschiittung be-
stimmten Ertrdge auszuzahlen.

Das Amt der Verwahrstelle hat das im Besonderen Teil des Ver-
kaufsprospekts (Abschnitt , Verwahrstelle”) genannte Kreditinsti-
tut ibernommen.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fir alle Vermdgensgegenstan-
de, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer anderen Stel-
le verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des Verlustes eines
solchen Vermdgensgegenstandes haftet die Verwahrstelle gegen-
iber dem Fonds und dessen Anlegern, es sei denn der Verlust ist
auf Ereignisse auBerhalb des Einflussbereichs der Verwahrstelle
zurlickzufiihren. Fir Schaden, die nicht im Verlust eines Vermo-
gensgegenstandes bestehen, haftet die Verwahrstelle grundsétz-
lich nur, wenn sie ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des
KAGB mindestens fahrldssig nicht erfiillt hat.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger in einer hinreichend ver-
breiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder auf der Homepage
von Union Investment im Internet unter

realestate.union-investment.de und unter
privatkunden.union-investment.de sowie auf der Homepage der
Kontaktstelle — sofern eine solche im Besonderen Teil dieses Ver-
kaufsprospekts ausgewiesen ist — tiber samtliche Anderungen in
Bezug auf die Haftung der Verwahrstelle. Die Anleger werden zu-
dem (ber ihre depotfiihrenden Stellen mittels dauerhaftem Daten-
trager, etwa in Papierform oder in elektronischer Form, infor-
miert.

Unterverwahrung

Falls die Verwahrstelle ihre Verwahraufgaben auf einen oder meh-
rere Unterverwahrer ausgelagert hat, sind die (ibertragenen Auf-
gaben unter Benennung des jeweiligen Unterverwahrers sowie ge-
gebenenfalls durch die Ubertragung sich ergebender Interessen-
konflikte im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Abschnitt
.Unterverwahrung” beschrieben.

Haftungsfreistellung bei Unterverwah-
rung

Flr den Verlust eines beim Unterverwahrer verwahrten Vermo-
gensgegenstands kann sich die Verwahrstelle von ihrer Haftung
befreien, so dass der Unterverwahrer anstelle der Verwahrstelle
fir den Verlust eines solchen Vermdgensgegenstands haftet.

Falls die Verwahrstelle durch Vereinbarungen mit der Gesellschaft
und dem Unterverwahrer ihre Haftung auf den Unterverwahrer
iibertragen hat, finden Sie Angaben zu diesen Vereinbarungen im
Besonderen Teil des Verkaufsprospekts unter dem Abschnitt , Un-
terverwahrung”.

Ersatzanspriiche wegen des Verlusts eines beim Unter-
verwahrer verwahrten Vermogensgegenstands konnen
im Falle der Ubertragung der Haftung von der Gesell-
schaft und den Anlegern nur gegen den Unterverwahrer
geltend gemacht werden.

Vertrieb sowie Vertriebsbeschrankun-
gen

Die am Schluss des Verkaufsprospektes aufgefiihrten Vertriebs-
und Zahlstellen haben den Vertrieb des Fonds bzw. der Anteilklas-
sen Ubernommen.

Die Gesellschaft behalt sich vor, die Annahme von GroBorders
entweder abzulehnen oder nur auf Grundlage einer gesonderten
Vereinbarung zu akzeptieren.

Die ausgegebenen Anteile des Fonds diirfen nur in Lan-
dern zum Kauf angeboten oder verkauft werden, in de-
nen ein solches Angebot oder ein solcher Verkauf zulas-
sig ist. Hierzu ist eine entsprechende Vertriebserlaubnis
durch die zustandige Aufsichtsbehdrde erforderlich.
Zum Vertrieb durch Dritte ist zusatzlich die Erlaubnis der
Gesellschaft erforderlich.

Die Gesellschaft und/oder der Fonds sind und werden
nicht gemaB dem United States Investment Company
Act von 1940 in seiner giiltigen Fassung registriert. Die



Anteile des Fonds sind und werden nicht gemaB dem
United States Securities Act von 1933 in seiner giiltigen
Fassung oder nach den Wertpapiergesetzen eines Bun-
desstaates der Vereinigten Staaten von Amerika regis-
triert. Anteile des Fonds diirfen weder in den Vereinig-
ten Staaten noch einer US-Person oder auf deren Rech-
nung angeboten oder verkauft werden. Am Erwerb von
Anteilen Interessierte miissen gegebenenfalls darlegen,
dass sie keine US-Person sind und Anteile weder im Auf-
trag von US-Personen erwerben noch an US-Personen
weiterverauBern. Zu den US-Personen zahlen natiirliche
Personen, wenn sie ihren Wohnsitz in den Vereinigten
Staaten haben. US-Personen kdnnen auch Personen-
oder Kapitalgesellschaften sein, wenn sie etwa gemaB
den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, Terri-
toriums oder einer US-Besitzung gegriindet wurden.

Wohlverhaltensregeln

Die Gesellschaft hat sich verpflichtet, die vom BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V., Frankfurt am Main, ver-
offentlichten Wohlverhaltensregeln zu beachten. Diese Wohlver-
haltensregeln formulieren einen Standard guten und verantwor-
tungsvollen Umgangs mit dem Kapital und den Rechten der Anle-
ger. Sie stellen dar, wie die Kapitalverwaltungs- bzw. Verwal-
tungsgesellschaften den gesetzlichen Verpflichtungen gegeniber
Anlegern nachkommen und wie sie deren Interessen Dritten ge-
genliber vertreten. Soweit sich aus diesen Anforderungen ein An-
passungsbedarf fiir den Verkaufsprospekt ergibt, so werden diese
bei Neudruck berlicksichtigt werden.

Die Gesellschaft hat zudem eine Strategie aufgestellt, in der fest-
gelegt ist, wann und wie die Stimmrechte, die mit den Vermo-
gensgegenstanden in den von ihr verwalteten Fonds verbunden

sind, ausgeiibt werden sollen, damit diese ausschlieBlich zum Nut-

zen des oder der betreffenden Fonds ausgetibt werden. Eine Kurz-
beschreibung dieser Strategie kann auf der Homepage der Gesell-
schaft im Internet unter realestate.union-investment.de eingese-
hen oder direkt bei Union Investment angefordert werden.

Die Gesellschaft ist dartiber hinaus verpflichtet, im besten Interes-
se der von ihr verwalteten Fonds zu handeln, wenn sie fiir diese
Handelsentscheidungen ausfiihrt oder Handelsauftrage zur Aus-
fuhrung an Dritte weiterleitet. Dabei sind angemessene MaBnah-
men zu ergreifen, um das bestmégliche Ergebnis fir den jeweili-
gen Fonds zu erzielen, wobei sie den Kurs, die Kosten, die Ge-
schwindigkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausfihrung und Ab-
rechnung, den Umfang und die Art des Auftrags sowie alle sonsti-
gen flr die Auftragsausfiihrung relevanten Aspekte zu berlicksich-
tigen hat. Vor diesem Hintergrund hat die Gesellschaft Grundsét-
ze festgelegt, die ihr die Erzielung des bestméglichen Ergebnisses
unter Berlicksichtigung der vorgenannten Aspekte gestatten. In-
formationen (iber diese Grundsatze und tiber wesentliche Ande-
rungen der Grundsatze konnen auf der Homepage der Gesell-
schaft im Internet unter realestate.union-investment.de eingese-
hen oder direkt bei Union Investment angefordert werden.

Die Gesellschaft hat ferner MaBnahmen ergriffen, um Anleger vor

Nachteilen zu schiitzen, die durch das sogenannte ,market tra-
ding” entstehen kdnnen. Hierunter werden kurzfristige Umsétze
in Anteilen verstanden, die die Wertentwicklung eines Sonderver-
mdgens aufgrund der GroBe und Haufigkeit der Umsatze durch
auf Ebene des Sondervermdgens anfallende Transaktionskosten
beeintrachtigen. Vor diesem Hintergrund werden die Anteilumsat-
ze einerseits regelmaBig beobachtet und ausgewertet, anderer-
seits wurden interne Regelungen fir Mitarbeiter der Gesellschaft
erlassen, die eine VerauBerung von Fondsanteilen innerhalb von
kurzen Zeitraumen verbieten.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung iiber den Kauf von Anteilen des
Fonds sollten Anleger die nachfolgenden Risikohinweise
zusammen mit den anderen in diesem Verkaufsprospekt
enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen und diese
bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der Ein-
tritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann fiir sich ge-
nommen oder zusammen mit anderen Umstanden die
Wertentwicklung des Fonds bzw. der im Fonds gehalte-
nen Vermdgensgegenstande nachteilig beeinflussen und
sich damit auch nachteilig auf den Anteilwert auswir-
ken.

VerauBert der Anleger Anteile an dem Fonds zu einem
Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem Fonds befindli-
chen Vermégensgegenstiande gegeniiber dem Zeitpunkt
seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhélt er das von
ihm in den Fonds investierte Kapital nicht oder nicht
vollstandig zuriick. Der Anleger konnte sein in den
Fonds investiertes Kapital teilweise verlieren. Wertzu-
wachse konnen nicht garantiert werden. Das Risiko des
Anlegers ist auf die angelegte Summe beschrankt. Eine
Nachschusspflicht iiber das vom Anleger investierte Ka-
pital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Ver-
kaufsprospekts beschriebenen Risiken und Unsicherhei-
ten kann die Wertentwicklung des Fonds durch verschie-
dene weitere Risiken und Unsicherheiten beeintrachtigt
werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge,
in der die nachfolgenden Risiken aufgefiihrt werden, ent-
halt weder eine Aussage iiber die Wahrscheinlichkeit ih-
res Eintritts noch iiber das AusmaB oder die Bedeutung
bei Eintritt einzelner Risiken.

1. Anleger, die nach dem 21. Juli 2013 An-
teile des Sondervermogens erwerben
(.Neuanleger”), werden auf folgende be-
sondere Risiken hingewiesen:

Langere Mindestbindung fiir Neuanleger

Bestandsanleger kénnen je Kalenderhalbjahr Anteile im Wert von
bis zu 30.000 Euro zuriickgeben. Neuanleger haben diese Mdg-
lichkeit nicht. Nahere Einzelheiten hierzu siehe Abschnitt “Riick-
nahme von Anteilen und Riicknahmestelle” im Allgemeinen Teil



dieses Verkaufsprospekts. Diese knnen daher auf Anderungen
der Rahmenbedingungen (z.B. fallende Immobilienpreise) nur
nach Einhaltung der Mindesthaltedauer von 24 Monaten und der
12-monatigen Riickgabefrist und damit im Vergleich zu Bestands-
anlegern nur mit Verzdgerung reagieren. Dies kann sich im Falle
einer drohenden Aussetzung der Riicknahme von Anteilen nega-
tiv auswirken. Dieses Risiko gilt ebenso flr Bestandsanleger, die
Anteile im Umfang von mehr als 30.000 Euro pro Kalenderhalb-
jahr zurlickgeben mdochten.

Besonderes Preisanderungsrisiko fiir Neuanleger

Wahrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der 12 mo-
natigen Kiindigungsfrist konnen Wertverluste auftreten, indem
der Marktwert der Vermégensgegenstande gegeniiber dem Ein-
standspreis fallt. Damit besteht das Risiko, dass der durch den
Neuanleger erzielte Riicknahmepreis niedriger als der Ausgabe-
preis zum Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder als der Riicknahme-
preis zum Zeitpunkt der unwiderruflichen Riickgabeerklérung ist.
Anleger erhalten in diesem Fall weniger Geld zurlick, als sie im
Zeitpunkt des Anteilerwerbs oder der Riickgabeerklarung erwar-
tet haben. Der von ihnen erzielte Riickgabepreis liegt gegebenen-
falls unter dem Riicknahmepreis, den Bestandsanleger bei soforti-
ger Riickgabe erzielen. Dieses Risiko gilt ebenso flr Bestandsanle-
ger, die Anteile im Umfang von mehr als 30.000 Euro pro Kalen-
derhalbjahr zuriickgeben mdochten.

2. Typische Risiken einer Fondsanlage

Im Folgenden werden die Risiken dargestellt, die mit einer Anlage
in ein Investmentvermdgen typischerweise verbunden sind. Diese
Risiken kénnen sich nachteilig auf den Anteilwert, auf das vom
Anleger investierte Kapital sowie auf die vom Anleger geplante
Haltedauer der Fondsanlage auswirken.

Schwankung des Fondsanteilwertes

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Fonds, ge-
teilt durch die Anzahl der in den Verkehr gelangten Anteile. Der
Wert des Fonds entspricht dabei der Summe der Marktwerte aller
Vermdgensgegenstande im Fondsvermdgen abziiglich der Summe
der Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Fonds. Der Fondsan-
teilwert ist daher von dem Wert der im Fonds gehaltenen Vermé-
gensgegenstande und der Hohe der Verbindlichkeiten des Fonds
abhangig. Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sondervermo-
gen unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an den
Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklungen sind mog-
lich. Sinkt der Wert dieser Vermdgensgegenstande oder steigt der
Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der Fondsanteilwert.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses durch steu-
erliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertrdgen hangt von den in-
dividuellen Verhéltnissen des jeweiligen Anlegers ab und kann
kiinftig Anderungen unterworfen sein. Fir Einzelfragen — insbe-
sondere unter Berlicksichtigung der individuellen steuerlichen Si-
tuation — sollte sich der Anleger an seinen personlichen steuerli-
chen Berater wenden.

Risiko der Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die Riicknahme der Anteile zeitweilig ausset-

zen, sofern auBergewdhnliche Umstande vorliegen, die eine Aus-
setzung unter Berlicksichtigung der Interessen der Anleger erfor-
derlich erscheinen lassen. AuBergewdhnliche Umsténde in die-
sem Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder politische Krisen,
Riicknahmeverlangen in auBergewdhnlichem Umfang sein sowie
die SchlieBung von Borsen oder Markten, Handelsbeschrankun-
gen oder sonstige Faktoren, die die Ermittlung des Anteilwerts be-
eintrachtigen. Daneben kann die BaFin anordnen, dass die Gesell-
schaft die Riicknahme der Anteile auszusetzen hat, wenn dies im
Interesse der Anleger oder der Offentlichkeit erforderlich ist. Der
Anleger kann seine Anteile wahrend dieses Zeitraums nicht zu-
riickgeben. Dadurch besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund
beschrankter Riickgabemdglichkeiten eventuell nicht zum von An-
leger gewiinschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen. Auch im
Fall einer Aussetzung der Anteilrlicknahme kann der Anteilwert
sinken; z. B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Vermdgensge-
genstande wahrend der Aussetzung der Anteilriicknahme unter
Verkehrswert zu verauBern. Der Anteilwert nach Wiederaufnah-
me der Anteilrlicknahme kann niedriger liegen, als derjenige vor
Aussetzung der Riicknahme.

Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Riicknahme der Antei-
le befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei umfangrei-
chen Riicknahmeverlangen die liquiden Mittel zur Zahlung des
Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
Ben Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich
zur Verfiigung stehen (siehe Abschnitt , Ricknahmeaussetzung
und Beschliisse der Anleger” im Allgemeinen Teil des Verkaufs-
prospekts sowie § 12 der ,Allgemeinen Anlagebedingungen”

(, Ausgabe und Rlicknahme von Anteilscheinen, Riicknahmeaus-
setzung”)). Das bedeutet, dass Anleger wahrend dieser Zeit ihre
Anteile nicht zurlickgeben kdnnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Héchstanlagesumme
begrenzt. Umfangreiche Riickgabeverlangen konnen die Liquidi-
tat des Fonds beeintrachtigen und eine Aussetzung der Riicknah-
me der Anteile erfordern. Im Fall einer Aussetzung der Anteilriick-
nahme kann der Anteilwert sinken; z. B. wenn die Gesellschaft ge-
zwungen ist, Immobilien und Immobiliengesellschaften wéhrend
der Aussetzung der Anteilriicknahme unter Verkehrswert zu verau-
Bern. Eine voriibergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaf-
ten Aussetzung der Anteilriicknahme und zu einer Aufldsung des
Sondervermdgens filhren (siehe Abschnitt ,Regelungen zur Auflo-
sung und Ubertragung des Fonds” im Allgemeinen Teil des Ver-
kaufsprospekts), etwa wenn die fir die Wiederaufnahme der An-
teilrlicknahme erforderliche Liquiditat durch VerauBerung von Im-
mobilien nicht beschafft werden kann. Eine Aufldsung des Sonder-
vermogens 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 dass ihm
ggf. wesentliche Teile des investierten Kapitals flr unbestimmte
Zeit nicht zur Verfligung stehen oder insgesamt verloren gehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnahme
der Anteilriicknahme zu dem dann jeweils giltigen Riicknahme-
preis zuriicknehmen.

Risiko der Anderung der Anlagepolitik oder der Anlage-
bedingungen



Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmigung
der BaFin andern. Dadurch kénnen auch Rechte des Anlegers be-
troffen sein. Die Gesellschaft kann etwa durch eine Anderung der
Anlagebedingungen die Anlagepolitik des Fonds andern oder sie
kann die dem Fonds zu belastenden Kosten erhohen. Die Gesell-
schaft kann die Anlagepolitik zudem innerhalb des gesetzlich und
vertraglich zulassigen Anlagespektrums und damit ohne Ande-
rung der Anlagebedingungen und deren Genehmigung durch die
BaFin éndern. Hierdurch kann sich das mit dem Fonds verbunde-
ne Risiko verandern.

Risiko einer verspateten Information durch das depot-
fiihrende Kreditinstitut

Um Anlegern die Austibung von Rechten aus ihren im Depot ver-
wahrten Anteilen zu ermdglichen, leiten Kreditinstitute ihnen be-
stimmte Informationen weiter. Dazu zahlen z.B. Informationen
iber FondsmaBnahmen wie Verschmelzungen von Investmentver-
mdgen oder Verlangerung der Laufzeit eines Investmentvermo-
gens. Durch eine spate Bereitstellung der Informationen und/oder
aufgrund von Postlaufzeiten kann es dazu kommen, dass eine re-
levante Information den Anleger nicht rechtzeitig oder so spét er-
reicht, dass ihm fiir eine Entscheidung (wie z.B. die Annahme ei-
nes kostenlosen Umtauschangebots) und einen entsprechenden
Auftrag an das depotfiihrende Kreditinstitut nur sehr wenig Zeit
verbleibt. Die dem Anleger zur Verflgung stehende Zeit wird in
der Regel aus organisatorischen Griinden durch das depotfiihren-
de Kreditinstitut weiter verkirzt. Dies birgt fir den Anleger das Ri-
siko einer tbereilten Entscheidung unter Zeitdruck oder schlimms-
tenfalls den faktischen Ausschluss von der Ausiibung seiner Rech-
te.

Risiko der Anderung des Risikoprofils

Der Anleger hat damit zu rechnen, dass sich das ausgewiesene Ri-
sikoprofil eines Fonds jederzeit andern kann. Auf die Ausfihrun-
gen im Abschnitt "Erlduterungen zum Risikoprofil des Fonds" des
Allgemeinen Teils des Verkaufsprospekts wird verwiesen.

Risiko der Auflésung des Fonds

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Fonds zu
kiindigen. Die Gesellschaft kann den Fonds nach Kiindigung der
Verwaltung ganz auflésen. Das Verfligungsrecht iiber den Fonds
geht nach einer Kiindigungsfrist von sechs Monaten auf die Ver-
wahrstelle (iber. Fiir den Anleger besteht daher das Risiko, dass
er die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei
dem Ubergang des Fonds auf die Verwahrstelle kdnnen dem
Fonds andere Steuern als deutsche Ertragssteuern belastet wer-
den. Wenn die Fondsanteile nach Beendigung des Liquidationsver-
fahrens aus dem Depot des Anlegers ausgebucht werden, kann
der Anleger mit Ertragssteuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde des Fonds
auf ein anderes offenes Publikums-Investmentvermdgen
(Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Vermdgensgegenstande des
Fonds auf ein anderes Immobilien-Sondervermégen ibertragen.
Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall entweder zurlickge-
ben oder behalten mit der Folge, dass er Anleger des iiberneh-

menden Investmentvermdgens wird oder - soweit mdglich - ge-
gen Anteile an einem Investmentvermdgen mit vergleichbaren An-
lagegrundsatzen umtauschen, sofern die Gesellschaft oder ein

mit ihr verbundenes Unternehmen ein solches Investmentvermd-
gen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen verwaltet. Der Anle-
ger muss daher im Rahmen der Ubertragung vorzeitig eine erneu-
te Investitionsentscheidung treffen.

Bei einer Riickgabe der Anteile konnen Ertragssteuern anfallen.
Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an einem Investment-
vermdgen mit vergleichbaren Anlagegrundsatzen kann der Anle-
ger mit Steuern belastet werden, etwa wenn der Wert der erhalte-
nen Anteile hoher ist als der Wert der alten Anteile zum Zeit-
punkt der Anschaffung.

Rentabilitat und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-
wiinschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Fonds kann
fallen und zu Verlusten beim Anleger fiihren. Es bestehen keine
Garantien der Gesellschaft oder Dritter hinsichtlich einer bestimm-
ten Mindestzahlung bei Riickgabe oder eines bestimmten Anlage-
erfolgs des Fonds. Anleger kénnten somit einen niedrigeren als
den urspriinglich angelegten Betrag zurlickerhalten. Ein bei Er-
werb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag bzw. ein bei
VerauBerung von Anteilen entrichteter Riicknahmeabschlag kann
zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den Erfolg einer
Anlage reduzieren oder sogar aufzehren.

3. Risiken der negativen Wertentwicklung
des Fonds (Marktrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die mit der Anlage in
einzelne Vermdgensgegenstande durch den Fonds einhergehen.
Diese Risiken konnen die Wertentwicklung des Fonds bzw. der im
Fonds gehaltenen Vermdgensgegenstande beeintrachtigen und
sich damit nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger
investierte Kapital auswirken.

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

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den An-
teilwert durch Verdnderungen bei den Ertrégen, den Aufwendun-
gen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken kénnen.
Dies gilt auch fiir Investitionen in Immobilien, die von Immobili-
en-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend beispielhaft
genannten Risiken stellen keine abschlieBende Aufzahlung dar.

Realisiert sich eines oder mehrere der nachfolgend beschriebenen
Risiken der Immobilieninvestition, so besteht die Mdglichkeit,
dass der zustandige externe Bewerter im Vergleich zur vorherigen
Bewertung entweder einzelne Immobilien niedriger bewertet (Ab-
wertung) oder aufgrund von veranderten Marktgegebenheiten an
den verschiedenen Immobilienmarkten sogar mehrere Immobilien
bis hin zum gesamten Immobilienbestand abwertet. Hierbei kon-
nen sich deutliche Auswirkungen auf den Anteilwert ergeben.
Zwar versucht die Gesellschaft dies durch die Auswahl attraktiver
und chancenreicher Immobilien zu vermeiden, aufgrund der Be-
wertung der Immobilien durch die unabhéngig agierenden exter-



nen Bewerter kann auf die Bewertung von Immobilien jedoch
kein Einfluss genommen werden.

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken, wie
Leerstande, Mietriickstande und Mietausfalle, die sich u. a. aus
der Veranderung der Standortqualitdt oder der Mieterbonitat er-
geben kénnen. Veranderungen der Standortqualitdt kdnnen zur
Folge haben, dass der Standort fir die gewahlte Nutzung nicht
mehr geeignet ist. Der Gebdudezustand kann Instandhaltungsauf-
wendungen erforderlich machen, die nicht immer vorhersehbar
sind. Zur Begrenzung dieser Risiken strebt die Gesellschaft eine
hohe Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien und eine viele
Branchen umfassende Mieterstruktur an. Durch laufende Instand-
haltung und Modernisierung oder Umstrukturierung der Immobili-
en soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw. verbessert wer-
den.

Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementarschaden
(Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind international
durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende Versi-
cherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich ver-
tretbar und sachlich geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsraumen, kénnen mdglicherweise
einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Terrorismusrisiken
werden durch Versicherungen abgesichert, soweit entsprechende
Versicherungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich
vertretbar und sachlich geboten ist. Ohne selbst von einem Terror-
akt betroffen zu sein, kann eine Immobilie wirtschaftlich entwer-
tet werden, wenn der Immobilienmarkt der betroffenen Region
nachhaltig beeintréchtigt wird und die Mietersuche erschwert
bzw. unmdglich ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-Einbau-
ten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien sorgfaltig
durch Einholung von entsprechenden Sachverstandigengutachten
gepriift. Trotz aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht
vollstandig auszuschlieBen.

Bei einer Projektentwicklung kénnen sich Risiken z. B. durch An-
derungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen bei der Ertei-
lung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhdhungen und
Fertigstellungsrisiken werden nach Méglichkeit durch entspre-
chende Regelungen mit den Vertragspartnern und deren sorgfalti-
ge Auswahl entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken ist hier je-
doch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der Erstver-
mietung von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der Fertigstel-
lung abhangig ist.

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese Risiken
sind auch durch sorgfaltige technische Priifung des Objekts und
gegebenenfalls Einholung von Sachverstandigengutachten bereits
vor dem Erwerb nicht vollstdndig auszuschlieBen.

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 Wechsel-
kurse), zu beriicksichtigen. Auch sind bei auslandischen Immobili-
en das erhohte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Er-

schwernisse, einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden Ertra-
gen oder VerduBerungserldsen, in Betracht zu ziehen. Bei der An-
lage in Fremdwahrung und bei Geschaften in Fremdwahrung be-
stehen Wahrungschancen und —risiken.

Bei VerduBerung einer Immobilie kénnen selbst bei Anwendung
groBter kaufmannischer Sorgfalt Mangelanspriiche des Kéufers
oder sonstiger Dritter entstehen, fir die das Sondervermdgen haf-
tet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform ergeben, Risiken
im Zusammenhang mit dem méglichen Ausfall von Gesellschaf-
tern und Risiken der Anderung der steuerrechtlichen und gesell-
schaftsrechtlichen Rahmenbedingungen zu beriicksichtigen. Dies
gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz
im Ausland haben. Dariiber hinaus ist zu beriicksichtigen, dass im
Falle des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaft-
en diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet
sein konnen. Diesen Risiken wird durch eine umfangreiche
Ankaufprifung begegnet. SchlieBlich kann es fiir den Fall der be-
absichtigten VerduBerung der Beteiligung an einem ausreichend li-
quiden Sekundérmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen kdnnen fremdfinanziert werden. Dies er-
folgt zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts (Steigerung der Ei-
genkapitalrendite, in dem Fremdkapital zu einem Zinssatz unter-
halb der Objektrendite aufgenommen wird) und/oder bei im
Nicht-EUR-Ausland belegenen Liegenschaften oder Immobili-
en-Gesellschaften zur Wahrungsabsicherung (Kreditaufnahme in
der Fremdwahrung des Belegenheitsstaates). Die Darlehenszinsen
kénnen steuerlich geltend gemacht werden, sofern die jeweils an-
wendbaren Steuergesetze dies zulassen. Bei in Anspruch genom-
mener Fremdfinanzierung wirken sich Wertanderungen der Immo-
bilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Sondervermo-
gens aus, z. B. wiirde sich bei einer 50-prozentigen Kreditfinanzie-
rung die Wirkung eines Minderwertes der Immobilie auf das ein-
gesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer vollstandigen Eigen-
kapitalfinanzierung verdoppeln.

Eine umfangreiche Fremdfinanzierung von Immobilien verringert
auBerdem die Mdglichkeiten, im Falle von kurzfristigen Liquidi-
tatsengpassen, z. B. infolge massiver Anteilriickgaben, die not-
wendigen Mittel durch Objektverkaufe oder kurzfristige Kreditauf-
nahmen zu beschaffen. Das Risiko, dass die Riicknahme der Antei-
le ausgesetzt werden muss (vgl. Abschnitt , Riicknahmeausset-
zung und Beschlisse der Anleger”) im Allgemeinen Teil des Ver-
kaufsprospekts, 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 Gesellschaft muss dann eine andere
wirtschaftliche Nutzung und/oder Verwertung der Immobilie an-
streben, was im Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinnge-
maB auch fir den Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kén-
nen die Belastungen der Immobilie mit einem Erbbaurecht die
Fungibilitdt einschranken, d. h. die Immobilie lasst sich mdglicher-



weise nicht so leicht verduBern wie ohne eine derartige Belas-
tung.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditatsanlage

Sofern das Sondervermégen im Rahmen seiner Liquiditatsanlagen
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile halt,
ist zu beachten, dass diese Anlagen auch Risiken enthalten. Die
Kurse der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente kénnen gegen-
Uiber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise aufgrund der Ent-
wicklung der Geld- und Kapitalmarkte oder besonderer Entwick-
lungen der Aussteller. Dies gilt sinngemaB auch flir die Anteilwert-
entwicklung der Investmentanteile.

Wertveranderungsrisiken

Die Vermdgensgegenstande, in die die Gesellschaft fiir Rechnung
des Fonds investiert, unterliegen Risiken. So kénnen Wertverluste
auftreten, indem der Marktwert der Vermdgensgegenstande ge-
geniiber dem Einstandspreis féllt oder Kassa- und Terminpreise
sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten héngt
insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte ab, die wie-
derum von der allgemeinen Lage der Weltwirtschaft sowie den
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen in den je-
weiligen Landern beeinflusst wird. Auf die allgemeine Kursent-
wicklung insbesondere an einer Bérse kdnnen auch irrationale
Faktoren wie Stimmungen, Meinungen und Geriichte einwirken.
Schwankungen der Kurs- und Marktwerte kdnnen auch auf Veran-
derungen der Zinssatze, Wechselkurse oder der Bonitét eines
Emittenten zurlickzuflhren sein.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgemaB starken Kursschwankungen
und somit auch dem Risiko von Kursriickgangen. Diese Kurs-
schwankungen werden insbesondere durch die Entwicklung der
Gewinne des emittierenden Unternehmens sowie die Entwicklun-
gen der Branche und der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung be-
einflusst. Das Vertrauen der Marktteilnehmer in das jeweilige Un-
ternehmen kann die Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies
gilt insbesondere bei Unternehmen, deren Aktien erst (iber einen
klirzeren Zeitraum an der Bérse oder einem anderen organisier-
ten Markt zugelassen sind; bei diesen kénnen bereits geringe Ver-
anderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen fiihren.
Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im Besitz vieler
Aktiondre befindlichen Aktien (so genannter Streubesitz) niedrig,
so kénnen bereits kleinere Kauf- und Verkaufsauftrage eine star-
ke Auswirkung auf den Marktpreis haben und damit zu héheren
Kursschwankungen fiihren.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die Méglich-
keit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das im Zeit-
punkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Steigen die
Marktzinsen gegen(ber den Zinsen zum Zeitpunkt der Emission,
so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wertpapiere. Fallt
dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs festverzinslicher Wert-
papiere. Diese Kursentwicklung flhrt dazu, dass die aktuelle Ren-

dite des festverzinslichen Wertpapiers in etwa dem aktuellen
Marktzins entspricht. Diese Kursschwankungen fallen jedoch je
nach (Rest-)Laufzeit der festverzinslichen Wertpapiere unterschied-
lich aus. Festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten ha-
ben geringere Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit lan-
geren Laufzeiten. Festverzinsliche Wertpapiere mit kirzeren Lauf-
zeiten haben demgegen(ber in der Regel geringere Renditen als
festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarkt-
instrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von maximal
397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Daneben kdnnen
sich die Zinssétze verschiedener, auf die gleiche Wahrung lauten-
der zinsbezogener Finanzinstrumente mit vergleichbarer Restlauf-
zeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Fonds bei der Verwahrstel-
le oder anderen Banken flir Rechnung des Fonds an. Fir diese
Bankguthaben ist oftmals ein Zinssatz vereinbart, der dem Euro-
pean Interbank Offered Rate (Euribor) abzliglich einer bestimmten
Marge entspricht. Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge,
so flihrt dies zu negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto.
Abhangig von der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen
Zentralbank kdnnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige
Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen. Entsprechend
kénnen auch Anlagen liquider Mitteln bei Zugrundelegung eines
anderen Zinssatzes als des Euribors sowie Anlagen liquider Mittel
in auslandischer Wahrung unter Berlicksichtigung der Leitzinsen
auslandischer Zentralbanken zu einer negativen Verzinsung fih-
ren.

Kursanderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen

Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die Anleihe
in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die Entwick-
lung des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist daher ab-
héngig von der Kursentwicklung der Aktie als Basiswert. Die Risi-
ken der Wertentwicklung der zugrunde liegenden Aktien kdnnen
sich daher auch auf die Wertentwicklung der Wandel- und Opti-
onsanleihe auswirken. Optionsanleihen, die dem Emittenten das
Recht einrdumen, dem Anleger statt der Riickzahlung eines Nomi-
nalbetrags eine im Vorhinein festgelegte Anzahl von Aktien anzu-
dienen (Reverse Convertibles), sind in verstarktem MaBe von dem
entsprechenden Aktienkurs abhangig.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschaften

Der Kauf und Verkauf von Optionen sowie der Abschluss von Ter-
minkontrakten oder Swaps sind mit folgenden Risiken verbunden:

e Durch die Verwendung von Derivaten kénnen potenzielle Ver-
luste entstehen, die unter Umstanden nicht vorhersehbar sind
und sogar die Einschusszahlungen Giberschreiten kdnnen.

e Kursanderungen des Basiswertes kénnen den Wert eines Opti-
onsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Vermindert sich
der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesellschaft gezwun-
gen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu lassen. Durch
Wertdnderungen des einem Swap zugrunde liegenden Verms-
genswertes kann das Sondervermdgen ebenfalls Verluste erlei-
den.



o Ein liquider Sekundarmarkt fir ein bestimmtes Instrument zu
einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position in Deri-
vaten kann dann unter Umsténden nicht wirtschaftlich neutra-
lisiert (geschlossen) werden.

o Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Fondsvermogens starker beeinflusst werden, als dies beim un-
mittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Verlustrisi-
ko kann bei Abschluss des Geschafts nicht bestimmbar sein.

e Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option nicht
ausgeilbt wird, weil sich die Preise der Basiswerte nicht wie
erwartet entwickeln, so dass die vom Sondervermdgen ge-
zahlte Optionspramie verfallt. Beim Verkauf von Optionen be-
steht die Gefahr, dass das Sondervermdgen zur Abnahme von
Vermdgenswerten zu einem héheren als dem aktuellen Markt-
preis, oder zur Lieferung von Vermdgenswerten zu einem
niedrigeren als dem aktuellen Marktpreis verpflichtet ist. Der
Fonds erleidet dann einen Verlust in Hohe der Preisdifferenz
minus der eingenommenen Optionspramie.

e Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesell-
schaft fir Rechnung des Fonds verpflichtet ist, die Differenz
zwischen dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und
dem Marktkurs zum Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Féllig-
keit des Geschaftes zu tragen. Damit wiirde der Fonds Verlus-
te erleiden. Das Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des Ter-
minkontrakts nicht bestimmbar.

o Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegenge-
schafts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

e Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen Uber die kiinf-
tige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermdégensgegen-
standen, Zinssétzen, Kursen und Devisenmarkten kdnnen sich
im Nachhinein als unrichtig erweisen.

o Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegenstan-
de kénnen zu einem an sich glinstigen Zeitpunkt nicht ge-
kauft bzw. verkauft werden oder miissen zu einem ungiinsti-
gen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Bei auBerbérslichen Geschéften, sogenannte over-the-counter
(OTC)-Geschéfte, kdnnen folgende Risiken auftreten:

o Eskann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesell-
schaft die fiir Rechnung des Fonds am OTC-Markt erworbe-
nen Finanzinstrumente schwer oder gar nicht verauBern
kann.

e Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann auf-
grund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht még-
lich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschaften

Gewahrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds ein Darlehen
Uber Wertpapiere, so Ubertrdgt sie diese an einen Darlehensneh-
mer, der nach Beendigung des Geschafts Wertpapiere in gleicher
Art, Menge und Giite zurlick (bertragt (Wertpapier-Darlehen).

Gewahrt die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermégens ein
Darlehen Gber Wertpapiere, so muss sie sich gegen den Ausfall
des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten gewahren lassen.
Der Umfang der Sicherheitsleistung entspricht mindestens dem

Kurswert der als Wertpapier-Darlehen (ibertragenen Wertpapiere.
Der Darlehensnehmer hat weitere Sicherheiten zu stellen, wenn
der Wert der als Darlehen gewahrten Wertpapiere steigt, die Qua-
litdt der gestellten Sicherheiten abnimmt oder eine Verschlechte-
rung seiner wirtschaftlichen Verhéltnisse eintritt und die bereits
gestellten Sicherheiten nicht ausreichen. Kann der Darlehensneh-
mer dieser Nachschusspflicht nicht nachkommen, so besteht das
Risiko, dass der Riickiibertragungsanspruch bei Ausfall des Ver-
tragspartners nicht vollumfanglich abgesichert ist.

Ferner besteht das Risiko, dass ein Darlehensnehmer einer Nach-
schusspflicht zur Stellung von Sicherheiten nicht nachkommt, so-
dass der bestehende Riicklibertragungsanspruch bei Ausfall des
Vertragspartners nicht vollumfanglich abgesichert ist. In solchen
Fallen besteht ein Kontrahentenrisiko in Hohe der Untersiche-
rung. Werden erhaltene Sicherheiten bei einer anderen Einrich-
tung als der Verwahrstelle des Fonds verwahrt, besteht zudem
das Risiko, dass diese bei Ausfall des Entleihers gegebenenfalls
nicht sofort bzw. nicht in vollem Umfang verwertet werden kon-
nen.

Soweit die Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermégens Barsi-
cherheiten erhalt, besteht ein Ausfallrisiko beziiglich des maBgeb-
lichen kontoflihrenden Kreditinstituts.

Die Gesellschaft hat wahrend der Geschaftsdauer keine Verf-
gungsmaoglichkeit Uber verliehene Wertpapiere. Verliert das Wert-
papier wahrend der Dauer des Geschafts an Wert und die Gesell-
schaft will das Wertpapier insgesamt verduBern, so muss sie das
Darlehensgeschaft kiindigen und den Ublichen Abwicklungszyklus
zur Umbuchung der verliehenen Wertpapiere auf das Depot des
Fonds abwarten, bevor ein Verkaufsauftrag erteilt werden kann
und wodurch in dieser Zeit ein Verlust fiir den Fonds entstehen
kann.

Risiken bei Pensionsgeschaften

Gibt die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds Wertpapiere in Pen-
sion, so verkauft sie diese und verpflichtet sich, sie gegen Auf-
schlag zum Ende einer vereinbarten Laufzeit zurlickzukaufen. Der
zum Laufzeitende vom Verkaufer zu zahlende Riickkaufpreis
nebst Aufschlag wird bei Abschluss des Geschéftes festgelegt. Bei
Pensionsgeschaften besteht das Risiko, dass bis zum Zeitpunkt
des Riickkaufs des Pensionspapiers Marktbewegungen dazu fiih-
ren, dass der vom Pensionsnehmer gezahlte Kaufpreis nicht mehr
dem Wert der Pensionspapiere entspricht. Der Pensionsnehmer
trdgt dann ein Kontrahentenrisiko in Hohe der Differenz, wenn
der Wert der in Pension genommenen Wertpapiere unter den von
ihm gezahlten Kaufpreis féllt. Der Pensionsgeber tragt dann ein
Kontrahentenrisiko in Hohe der Differenz, wenn der Wert der in
Pension gegebenen Wertpapiere iiber den von ihm vereinnahm-
ten Kaufpreis steigt.

Zur Vermeidung des Ausfalls eines Vertragspartners wahrend der
Laufzeit eines Pensionsgeschafts muss sich die Gesellschaft ausrei-
chende Sicherheiten stellen lassen. Bei einem Ausfall des Vertrags-
partners hat die Gesellschaft ein Verwertungsrecht hinsichtlich

der gestellten Sicherheiten. Ein Verlustrisiko fiir den Fonds kann
daraus folgen, dass die gestellten Sicherheiten etwa wegen
steigender Kurse der in Pension gegebenen Wertpapiere nicht
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mehr ausreichen, um den Riickibertragungsanspruch der Gesell-
schaft der vollen Hohe nach abzudecken.

Die Besicherung des vorstehend beschriebenen Kontrahentenrisi-
kos bedarf einer separaten Vereinbarung zwischen der Gesell-
schaft und dem jeweiligen Kontrahenten. Eine solche Vereinba-
rung hat die Gesellschaft mit allen fiir Pensionsgeschafte in Frage
kommenden Kontrahenten abgeschlossen. In diesen Vereinbarun-
gen ist geregelt, dass das vorstehend beschriebene Kontrahenten-
risiko aus Pensionsgeschaften einen Mindestbetrag erreichen
muss, bis Sicherheiten zu stellen sind. Die Besicherung erfolgt in
dem Fall durch die Ubereignung von Wertpapieren. Das vom Son-
dervermdgen im Zusammenhang mit Pensionspapieren zu tragen-

de Kontrahentenrisiko besteht mithin maximal in Hohe des vorste-

hend beschriebenen Mindestbetrages.

Ein Kontrahentenrisiko kann auch dann bestehen, wenn die Ge-
sellschaft dem Kontrahenten Sicherheiten gestellt hat, dieser auf-
grund von Wertverdnderungen bei der Sicherheit und/oder den
Pensionspapieren Ubersichert ist, die Gesellschaft aber mangels

Erreichen des vorgenannten Mindestbetrages noch nicht die Riick-

Ubertragung der gestellten Sicherheiten im entsprechenden Um-
fang beanspruchen kann oder der Kontrahent die Riickibertra-
gung gestellter Sicherheiten vertragswidrig verweigert.

Der Umfang des Kontrahentenrisikos betrdgt ungeachtet des Vor-
stehenden maximal finf Prozent des Wertes des Fonds bzw. zehn
Prozent des Wertes des Fonds, wenn der Vertragspartner ein Kre-
ditinstitut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat des Ab-
kommens iber den Européischen Wirtschaftsraum (,,EWR") oder
in einem Drittstaat, in dem gleichwertige Aufsichtsbestimmungen
gelten, ist.

Soweit die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermégens Barsi-

cherheiten erhalt, besteht ein Ausfallrisiko beziiglich des mafigeb-
lichen kontoflihrenden Kreditinstituts.

Sollten die in Pension gegebenen Wertpapiere wahrend der Ge-
schaftslaufzeit an Wert verlieren und die Gesellschaft sie zur Be-
grenzung der Wertverluste verauBern wollen, so kann sie dies nur
durch die Auslibung des vorzeitigen Kiindigungsrechts tun. Die
vorzeitige Kiindigung des Geschafts kann mit finanziellen Einbu-
Ben fiir den Fonds einhergehen. Auch kann dem Fonds in einem
solchen Fall dadurch ein Verlust entstehen, dass die Gesellschaft
den tblichen Abwicklungszyklus zur Umbuchung der Wertpapiere
auf das Depot des Fonds abwarten muss, bevor ein Verkaufsauf-
trag erteilt werden kann. Zudem kann sich herausstellen, dass
der zum Laufzeitende zu zahlende Aufschlag héher ist als die Er-
trdge, die die Gesellschaft durch die Wiederanlage der erhaltenen
Barmittel erwirtschaftet hat.

Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so kauft sie diese
und muss sie am Ende einer Laufzeit wieder verkaufen. Der Riick-
kaufpreis wird bereits bei Geschéftsabschluss festgelegt. Die in
Pension genommenen Wertpapiere dienen als Sicherheiten fiir
die Bereitstellung der Liquiditat an den Vertragspartner. Etwaige
Wertsteigerungen der Geldmarktinstrumente kommen dem Fonds
nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherhei-
ten

Die Gesellschaft erhalt fir Derivatgeschafte, Wertpapier-Darle-
hens- und Pensionsgeschafte Sicherheiten. Derivate, verliehene
Wertpapiere oder in Pension gegebene Wertpapiere kénnen im
Wert steigen. Die erhaltenen Sicherheiten kénnten dann nicht
mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Riickiibertragungsan-
spruch der Gesellschaft gegeniiber dem Kontrahenten in voller
Hdhe abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in Staats-
anleihen hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer Lauf-
zeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei dem die Bankgutha-
ben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen. Staatsanleihen und
Geldmarktfonds kénnen sich negativ entwickeln. Bei Beendigung
des Geschéfts konnten die angelegten Sicherheiten nicht mehr in
voller Hohe verfligbar sein, obwohl sie von der Gesellschaft fir
den Fonds in der urspriinglich gewdhrten Héhe wieder zuriick ge-
wahrt werden miissen. Dann misste das Sondervermdgen die bei
den Sicherheiten erlittenen Verluste tragen.

Leveragerisiko

Leverage ist jede Methode, mit der die Gesellschaft den Investiti-
onsgrad des Fonds durch Kreditaufnahme, die Wiederverwen-
dung von Sicherheiten im Rahmen von Wertpapier-Darlehens-
und Pensionsgeschaften, durch den Einsatz von Derivaten oder
auf andere Weise erhoht. Hierdurch kdnnen sich das Marktrisiko-
potential und damit auch das Verlustrisiko entsprechend erhé-
hen.

Verbriefungsrisiko

Eine Verbriefung ist eine Transaktion oder Struktur, bei der das
mit einer Forderung oder einem Pool von Forderungen verbunde-
ne Kreditrisiko in Tranchen unterteilt wird. Die im Rahmen dieser
Transaktion oder dieser Struktur getatigten Zahlungen hangen
von der Erflillung der Forderung oder der im Pool enthaltenen For-
derungen ab. Die Rangfolge der Tranchen entscheidet Uber die
Verteilung der Verluste wahrend der Laufzeit der Transaktion

oder der Struktur.

Bei der Blindelung von Forderungen in neuen Transaktionen oder
Strukturen, die am Markt verduBert werden kdnnen, werden Risi-
ken aus den urspriinglichen Forderungen vollstandig oder zumin-
dest teilweise weitergegeben, was im Hinblick auf die bestehen-
den Risikostrukturen zu einem Transparenzverlust und hiermit ver-
bunden zu einer Verminderung des Risikobewusstseins fihren
kann. Ein vollstandiger oder teilweiser Ausfall zugrunde liegender
Forderungen kann den Marktwert und/oder die Handelbarkeit der
Transaktionen oder Strukturen stark beeintrachtigen und zu ei-
nem teilweisen oder vollstandigen Wertverlust fiihren.

Der Fonds darf Wertpapiere, die Forderungen verbriefen
(Verbriefungspositionen) und nach dem 1. Januar 2011 emittiert
wurden, nur noch erwerben, wenn der Forderungsschuldner min-
destens 5 Prozent des Volumens der Verbriefung als so genann-
ten Selbstbehalt zurlickbehélt und weitere Vorgaben einhalt. Die
Gesellschaft ist daher verpflichtet, im Interesse der Anleger MaB-
nahmen zur Abhilfe einzuleiten, wenn sich Verbriefungen im
Fondsvermogen befinden, die diesen EU-Standards nicht entspre-
chen. Im Rahmen dieser AbhilfemaBnahmen konnte die Gesell-
schaft gezwungen sein, solche Verbriefungspositionen zu verau-
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Bern. Aufgrund rechtlicher Vorgaben fiir Banken, Kapitalverwal-
tungsgesellschaften und Versicherungen besteht das Risiko, dass
die Gesellschaft solche im Fonds gehaltenen
Verbriefungspositionen nicht oder nur mit starken Preisabschla-
gen bzw. mit groBer zeitlicher Verzogerung verkaufen kann.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fiir alle Vermdgens-
gegenstande. Dies gilt auch flir die im Fonds gehaltenen Vermo-
gensgegenstande. Die Inflationsrate kann Uber dem Wertzuwachs
des Fonds liegen.

Wahrungsrisiko

Vermdgenswerte des Fonds kénnen in einer anderen Wahrung
als der Fondswahrung angelegt sein. Der Fonds erhalt die Ertra-
ge, Riickzahlungen und Erlése aus solchen Anlagen in der ande-
ren Wahrung. Fallt der Wert dieser Wahrung gegen(iber der
Fondswahrung, so reduziert sich der Wert solcher Anlagen und
somit auch der Wert des Fondsvermdgens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in Fremd-
wahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden und Mietforderun-
gen fiir Rechnung des Sondervermdgens Derivatgeschéfte auf der
Basis von Wahrungen oder Wechselkursen tatigen. Diese Wah-
rungskurssicherungsgeschafte, die in der Regel nur Teile des
Fondsvermdgens absichern, dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu
vermindern. Sie kdnnen aber nicht ausschlieBen, dass Wahrungs-
kursanderungen trotz moglicher Kurssicherungsgeschafte die Ent-
wicklung des Sondervermdgens negativ beeinflussen. Die bei
Wahrungskurssicherungsgeschéften entstehenden Kosten und
evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermdgens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken konnen dadurch entstehen, dass eine Konzentrati-

on der Anlage in bestimmte Vermdgensgegenstande oder Mérkte
erfolgt. Dann ist der Fonds von der Entwicklung dieser Vermo-
gensgegenstande oder Markte besonders stark abhangig.

Allgemeine Risiken im Zusammenhang mit der Investiti-
on in Investmentanteile

Die Risiken der Anteile an anderen Investmentvermogen, die fir
den Fonds erworben werden (sogenannte , Zielfonds"), stehen in
engem Zusammenhang mit den Risiken der in diesen Zielfonds
enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen verfolg-
ten Anlagestrategien. Die genannten Risiken kdnnen jedoch
durch die Streuung der Vermdgensanlagen innerhalb der Sonder-
vermdgen, deren Anteile erworben werden, und durch die Streu-
ung innerhalb dieses Fonds reduziert werden.

Da die Manager der einzelnen Zielfonds voneinander unabhangig
handeln, kann es aber auch vorkommen, dass mehrere Zielfonds

gleiche oder einander entgegengesetzte Anlagestrategien verfol-

gen. Hierdurch kénnen bestehende Risiken kumulieren, und even-
tuelle Chancen konnen sich gegeneinander aufheben.

Es ist der Gesellschaft im Regelfall nicht mdglich, das Manage-
ment der Zielfonds zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen
missen nicht zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der
Gesellschaft ibereinstimmen.

Der Gesellschaft wird die aktuelle Zusammensetzung der Ziel-
fonds oftmals nicht zeitnah bekannt sein. Entspricht die Zusam-
mensetzung nicht ihren Annahmen oder Erwartungen, so kann
sie gegebenenfalls erst deutlich verzégert reagieren, indem sie
Zielfondsanteile zuriickgibt.

Investmentvermdgen, an denen der Fonds Anteile erwirbt, kénn-
ten zudem zeitweise die Rlicknahme der Anteile aussetzen. Dann
ist die Gesellschaft daran gehindert, die Anteile an dem Zielfonds
zu verduBern, indem sie sie gegen Auszahlung des Riicknahme-
preises bei der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des
Zielfonds zurlickgibt. Auf der Homepage der Gesellschaft ist im In-
ternet unter realestate.union-investment.de und unter
privatkunden.union-investment.de aufgefiihrt, ob und in welchem
Umfang der Fonds Anteile von Zielfonds halt, die derzeit die Riick-
nahme von Anteilen ausgesetzt haben.

Die sogenannte transparente Besteuerung fiir Investmentfonds
gilt, wenn das Sondervermdgen unter die steuerrechtliche Be-
standsschutzregelung fallt. Dafiir muss das Sondervermdgen vor
dem 24. Dezember 2013 aufgelegt worden sein und die Anlage-
bestimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem ehemali-
gen Investmentgesetz erflllen. Alternativ bzw. spatestens nach
Ablauf des Be-standsschutzes muss das Sondervermdgen die steu-
erlichen Anlagebestimmungen erflllen; dies sind die Grundsatze,
nach denen das Sondervermdgen investieren darf, um steuerlich
als Investmentfonds behandelt zu werden. Halt das Sondervermd-
gen Anteile an Zielfonds, gelten die Besteuerungsgrundsatze
ebenfalls nur, wenn der jeweilige Zielfonds entweder unter die Be-
standsschutzregelungen féllt oder die steuerlichen Anlagebestim-
mungen erflllt. VerstoBen Zielfonds, die keinem Bestandsschutz
(mehr) unterliegen, gegen die steuerlichen Anlagebestimmungen,
muss das Sondervermdgen diese so schnell wie méglich und so-
weit dies zumutbar ist verduBern, um weiterhin als Investment-
fonds angesehen zu werden, es sei denn die Gesellschaft halt die-
se Zielfondsanteile im Rahmen einer Grenze von bis zu 10 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdégens. Kommt das Sondervermaé-
gen einer notwenigen VerauBerung von Zielfonds nicht nach,
dann ist es steuerlich kein Investmentfonds mehr, sondern wird
nach den Regeln fir Kapital-Investitionsgesellschaften besteuert.
Hierdurch droht eine Besteuerung der Ertrage auf der Fondsebene
mit Korperschaftsteuer und ggf. auch Gewerbesteuer. Zudem wer-
den die Ausschiittungen von Kapital-Investitionsgesellschaften als
steuerpflichtige Dividenden beim Anleger behandelt.

Risiken aus dem Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das KAGB und die Anlagebedingun-
gen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen, die fiir den
Fonds einen sehr weiten Rahmen vorsehen, kann die tatsachliche
Anlagepolitik auch darauf ausgerichtet sein, schwerpunktmaBig
Vermdgensgegenstande z. B. nur weniger Branchen, Markte oder
Regionen/Lander zu erwerben. Diese Konzentration auf wenige
spezielle Anlagesektoren kann mit Risiken (z. B. Marktenge, hohe
Schwankungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) ver-
bunden sein. Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der Jah-
resbericht nachtréglich fir das abgelaufene Berichtsjahr.
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4. Risiken der eingeschrankten oder erhoh-
ten Liquiditat des Fonds und Risiken im
Zusammenhang mit vermehrten Zeich-
nungen oder Riickgaben (Liquiditatsrisi-
ko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat des
Fonds beeintréchtigen konnen. Dies kann dazu fiihren, dass der
Fonds seinen Zahlungsverpflichtungen voriibergehend oder dauer-
haft nicht nachkommen kann bzw. dass die Gesellschaft die Riick-
gabeverlangen von Anlegern vor(ibergehend oder dauerhaft nicht
erfillen kann. Der Anleger kann gegebenenfalls die von ihm ge-
plante Haltedauer nicht realisieren und ihm kann das investierte
Kapital oder Teile hiervon fiir unbestimmte Zeit nicht zur Verfi-
gung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquiditatsrisiken kénn-
ten zudem der Wert des Fondsvermdgens und damit der Anteil-
wert sinken, etwa wenn die Gesellschaft gezwungen ist, soweit
gesetzlich zuldssig, Vermdgensgegenstande fiir das Sondervermé-
gen unter Verkehrswert zu verduBern. Ist die Gesellschaft nicht in
der Lage, die Riickgabeverlangen der Anleger zu erfiillen, kann
dies auBerdem zur Aussetzung der Riicknahme und im Extremfall
zur anschlieBenden Auflésung des Sondervermdgens flihren.

Risiko aus der Anlage in Vermdgensgegenstande

Fiir den Fonds diirfen auch Vermdgensgegenstande erworben
werden, die nicht an einer Borse zugelassen oder an einem ande-
ren organisierten Markt zugelassen oder in diesen einbezogen
sind. Diese Vermdgensgegenstande konnen gegebenenfalls nur
mit hohen Preisabschlagen, zeitlicher Verzégerung oder gar nicht
weiterverauBert werden. Auch an einer Bérse zugelassene Vermo-
gensgegenstande kénnen abhdngig von der Marktlage, dem Volu-
men, dem Zeitrahmen und den geplanten Kosten gegebenenfalls
nicht oder nur mit hohen Preisabschlagen verduBert werden. Ob-
wohl fiir den Fonds nur Vermdgensgegenstande erworben wer-
den diirfen, die grundséatzlich jederzeit liquidiert werden konnen,
kann nicht ausgeschlossen werden, dass diese zeitweise oder dau-
erhaft nur unter Realisierung von Verlusten verauBert werden kon-
nen bzw. dass es bei diesen zu gréBeren Kursschwankungen
kommt.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Fonds Kredite aufnehmen.
Kredite mit einer variablen Verzinsung kénnen sich durch steigen-
de Zinssatze negativ auf das Fondsvermégen auswirken. Muss
die Gesellschaft einen Kredit zuriickzahlen und kann ihn nicht
durch eine Anschlussfinanzierung oder im Fonds vorhandene Li-
quiditdt ausgleichen, ist sie mdglicherweise gezwungen, Vermo-
gensgegenstande vorzeitig oder zu schlechteren Konditionen als
geplant zu verauBern.

Risiken durch vermehrte Zeichnungen oder Riickgaben

Durch Kauf- und Verkaufsauftrage von Anlegern flieBt dem Fonds-
vermdgen Liquiditat zu bzw. aus dem Fondsvermdgen Liquiditat
ab. Die Zu- und Abfliisse kénnen nach Saldierung zu einem Netto-
zu- oder —abfluss der liquiden Mittel des Fonds fiihren. Dieser
Nettozu- oder —abfluss kann den Fondsmanager veranlassen, Ver-
mdgensgegenstande zu kaufen oder zu verkaufen, wodurch

Transaktionskosten entstehen. Dies gilt insbesondere, wenn
durch die Zu- oder Abfliisse eine von der Gesellschaft fiir den
Fonds vorgesehene Quote liquider Mittel (iber- bzw. unterschrit-
ten wird. Die hierdurch entstehenden Transaktionskosten werden
dem Fonds belastet und kénnen die Wertentwicklung des Fonds
beeintrachtigen. Bei Zufliissen kann sich eine erhéhte Fondsliqui-
ditat belastend auf die Wertentwicklung des Fonds auswirken,
wenn die Gesellschaft die Mittel nicht oder nicht zeitnah zu ad-
aquaten Bedingungen anlegen kann.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Landern

Falls fur das Sondervermdgen Anlagen in anderen Landern geta-
tigt werden, kann es aufgrund lokaler Feiertage in diesen Lan-
dern zu Abweichungen zwischen den Handelstagen an Borsen
dieser Lander und den Bewertungstagen des Fonds kommen. Der
Fonds kann mdglicherweise an einem Tag, der kein Bewertungs-
tag ist, auf Marktentwicklungen in diesen Landern nicht am sel-
ben Tag reagieren oder an einem Bewertungstag, der kein Han-
delstag in diesen Landern ist, auf dem dortigen Markt nicht han-
deln. Hierdurch kann der Fonds gehindert sein, Vermdgensgegen-
stande in der erforderlichen Zeit und zum gewtinschten Kurz bzw.
Preis zu verauBern. Dies kann die Fahigkeit des Fonds nachteilig
beeinflussen, Riickgabeverlangen oder sonstigen Zahlungsver-
pflichtungen nachzukommen.

5. Kontrahentenrisiko inklusive Kredit- und
Forderungsrisiko

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die sich fiir den
Fonds im Rahmen einer Geschaftsbeziehung mit einer anderen
Partei (so genannte Gegenpartei) ergeben kdnnen. Dabei besteht
das Risiko, dass der Vertragspartner seinen vereinbarten Verpflich-
tungen nicht mehr nachkommen kann. Dies kann die Wertent-
wicklung des Fonds beeintrachtigen und sich damit auch nachtei-
lig auf den Anteilwert und das vom Anleger investierte Kapital
auswirken.

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken (auBer zen-
trale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder eines Ver-
tragspartners (Kontrahenten), gegen den der Fonds Anspriiche
hat, konnen Verluste fiir den Fonds entstehen. Das Ausstellerrisi-
ko beschreibt die Auswirkung der besonderen Entwicklungen des
jeweiligen Ausstellers, die neben den allgemeinen Tendenzen der
Kapitalmarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch
bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall von Ausstel-
lern eintreten. Die Partei eines fir Rechnung des Fonds geschlos-
senen Vertrags kann teilweise oder vollstandig ausfallen (Kontra-
hentenrisiko). Dies gilt fiir alle Vertrdge, die fir Rechnung des
Fonds geschlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty — ,CCP") kann
als zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschafte flir
den Fonds eintreten, insbesondere in Geschafte tber derivative Fi-
nanzinstrumente. In diesem Fall wird er als K&ufer gegentiber
dem Verkaufer und als Verkaufer gegeniiber dem Kaufer tatig.
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Ein CCP sichert sich gegen das Risiko, dass seine
Geschaftspartner die vereinbarten Leistungen nicht erbringen kén-
nen, durch eine Reihe von Schutzmechanismen ab, die es ihm je-
derzeit ermdglichen, Verluste aus den eingegangen Geschéften
auszugleichen (z.B. durch Besicherungen). Es kann trotz dieser
Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass sich ein
CCP seinerseits Uberschuldet und ausfallt, wodurch auch Ansprii-
che der Gesellschaft fiir den Fonds betroffen sein kénnen. Hier-
durch kénnen Verluste fiir den Fonds entstehen.

6. Operationelle und sonstige Risiken des
Fonds

Im Folgenden werden Risiken dargestellt, die sich beispielsweise
aus unzureichenden internen Prozessen sowie aus menschlichem
oder Systemversagen bei der Gesellschaft oder externen Dritten
ergeben kdnnen. Diese Risiken kdnnen die Wertentwicklung des
Fonds beeintrachtigen und sich damit auch nachteilig auf den An-
teilwert auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstande oder
Naturkatastrophen

Der Fonds kann Opfer von Betrug oder anderen kriminellen Hand-
lungen werden. Er kann Verluste durch Missverstandnisse oder
Fehler von Mitarbeitern der Gesellschaft oder externer Dritter er-
leiden oder durch auBere Ereignisse wie z.B. Naturkatastrophen
geschadigt werden.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz Zah-
lungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferfahigkeit der Wahrung
, fehlender Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder dhnlichen
Griinden Leistungen nicht fristgerecht, diberhaupt nicht oder nur
in einer anderen Wahrung erbringen kann. So kénnen z.B. Zahlun-
gen, auf die die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds Anspruch
hat, ausbleiben, in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund von De-
visenbeschrankungen nicht (mehr) konvertierbar ist oder in einer
anderen Wahrung erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen
Wahrung, so unterliegt diese Position dem oben dargestellten
Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Fir den Fonds diirfen Investitionen in Rechtsordnungen getatigt
werden, in denen deutsches Recht keine Anwendung findet bzw.
im Fall von Rechtsstreitigkeiten der Gerichtsstand auBerhalb
Deutschlands ist. Hieraus resultierende Rechte und Pflichten der
Gesellschaft fir Rechnung des Fonds kénnen von denen in
Deutschland zum Nachteil des Fonds bzw. des Anlegers abwei-
chen. Politische oder rechtliche Entwicklungen einschlieBlich der
Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen in diesen
Rechtsordnungen kénnen von der Gesellschaft nicht oder zu spat
erkannt werden oder zu Beschrankungen hinsichtlich erwerbbarer
oder bereits erworbener Vermogensgegenstande fiihren. Diese
Folgen konnen auch entstehen, wenn sich die rechtlichen Rah-
menbedingungen flir die Gesellschaft und/oder die Verwaltung
des Fonds in Deutschland andern.

Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen, steuer-
liches Risiko

Die ,Kurzangaben iber steuerrechtliche Vorschriften” im Allge-
meinen Teil dieses Verkaufsprospekts gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland unbe-
schrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt korper-
schaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine Gewahr da-
fir ibernommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Erlasse der Finanzver-
waltung nicht andert.

Dariiber hinaus tragt der Anleger das steuerliche Risiko, insbeson-
dere auch das einer Pauschalbesteuerung, wenn die Besteue-
rungsgrundlagen des Sondervermdgens bzw. der jeweiligen An-
teilklasse falsch ermittelt wurden. Dieses Risiko versucht die Ge-
sellschaft einerseits durch Wahrung der erforderlichen Sorgfalt
und andererseits durch eine Beauftragung zur Prifung und Be-
scheinigung der Besteuerungsgrundlagen des Sondervermdgens
durch einen zur geschaftsmaBigen Hilfeleistung befugten Berufs-
trdger im Sinne des § 3 des Steuerberatungsgesetzes bzw. einer
behdrdlich anerkannten Wirtschaftsprifungsstelle oder einer ver-
gleichbaren Stelle stets zu vermeiden.

Ferner kann es bei falscher Ermittlung von Besteuerungsgrundla-
gen zu Anderungen von Feststellungserklarungen, z. B. anlasslich
einer AuBenpriifung der Finanzverwaltung, kommen. Die steuerli-
che Zurechnung im Falle einer geanderten Feststellung erfolgt fiir
das Geschdftsjahr, in dem der Feststellungsbescheid tiber die Un-
terschiedsbetrdge unanfechtbar geworden ist. Die wirtschaftli-
chen Folgen einer derartigen Anderung miissen dann diejenigen
Anleger tragen, die zu diesem Zeitpunkt in dem Sondervermdgen
investiert sind, auch wenn die geanderten Feststellungen Zeitrau-
me betreffen, zu denen diese Anteilinhaber noch nicht im Sonder-
vermdgen investiert waren. Dies bedeutet, eine Anderung fehler-
haft festgestellter Besteuerungsgrundlagen des Fonds fir vorange-
gangene Geschaftsjahre kann fir den Fall einer fir den Anleger
steuerlich grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge haben,
dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fiir vorangegan-
gene Geschaftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter Umstanden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdgen investiert war.
Umgekehrt kann fir den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine
steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fiir das aktuelle
und fiir vorangegangene Geschaftsjahre, in denen er an dem Son-
dervermdgen beteiligt war, durch die Riickgabe oder VerduBe-
rung der Anteile vor Umsetzung der entsprechenden Korrektur
nicht mehr zugutekommt. Zudem kann eine Korrektur von Steuer-
daten dazu flhren, dass steuerpflichtige Ertrage bzw. steuerliche
Vorteile in einem anderen als dem eigentlich zutreffenden Veran-
lagungszeitraum steuerlich erfasst werden und sich dies beim ein-
zelnen Anleger negativ auswirkt.

Schliisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Fonds in einem bestimmten Zeit-
raum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg mdglicherweise auch
von der Eignung der handelnden Personen und damit den richti-
gen Entscheidungen des Managements ab. Die personelle Zusam-
mensetzung des Fondsmanagements kann sich jedoch verandern.
Neue Entscheidungstrager kdnnen dann méglicherweise weniger
erfolgreich agieren.
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Verwabhrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermégensgegenstanden insbesondere
im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insolvenz,
Sorgfaltspflichtverletzungen oder missbrauchlichem Verhalten des
Verwahrers oder eines Unter-Verwahrers bzw. aus hoherer Ge-
walt resultieren kann.

Fir den Verlust eines durch die Verwahrstelle oder einen Unterver-
wahrer verwahrten Vermdgensgegenstandes ist grundsatzlich die
Verwahrstelle verantwortlich. Die Gesellschaft hat die Verwahr-
stelle sorgfaltig ausgewahlt. Dennoch kann nicht ausgeschlossen
werden, dass Ersatzanspriiche gegen die Verwahrstelle nicht oder
nicht vollstandig realisiert werden kénnen.

Falls die Gesellschaft mit der Verwahrstelle fir die Verwahrung
von Vermégensgegenstanden vereinbart hat, dass anstelle der
Verwahrstelle der im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im
Abschnitt ,Unterverwahrung” genannte Unterverwahrer haftet,
ist folgendes zu beachten: Die Gesellschaft wahlt den Unterver-
wahrer nicht aus und tiberwacht diesen nicht. Die sorgféltige Aus-
wahl und regelmaBige Uberwachung des Unterverwahrers ist Auf-
gabe der Verwahrstelle. Daher kann die Gesellschaft die Kredit-
wirdigkeit von Unterverwahrern nicht beurteilen. Die Kreditwr-
digkeit der genannten Unterverwahrer kann von der Kreditwiirdig-
keit der Verwahrstelle abweichen.

Risiko aus der Nichteinhaltung der steuerlichen Regelun-
gen fiir Investmentfonds

Das Investmentsteuergesetz schreibt vor, dass bis zum Ende des
Geschaftsjahres, das nach dem 22. Juli 2016 endet, die Anlagebe-
stimmungen und Kreditaufnahmegrenzen nach dem Investment-
gesetz einzuhalten sind, damit eine Besteuerung als Investment-
fonds erfolgt. Fiir nach dem 22. Juli 2016 beginnende Geschafts-
jahre schreibt das Investmentsteuergesetz eigenstandige Anlage-
bestimmungen vor. Die Einhaltung der steuerlichen Anlagebestim-
mungen ist insbesondere davon abhangig, dass der Fonds im We-
sentlichen Anteile an anderen Fonds halt, die selbst die steuerli-
chen Anlagebestimmungen einhalten. Es kann nicht ausgeschlos-
sen werden, dass die Gesellschaft fiir den Fonds gegen die Anla-
gebestimmungen wesentlich verstoBt. Bei einem wesentlichen
VerstoB gegen die Anlagebestimmungen ist der Fonds steuerlich
als Kapital-Investitionsgesellschaft zu qualifizieren mit der Folge,
dass auf der Ebene der Kapital-Investitionsgesellschaft regelma-
Big Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer anfallen und zusétz-
lich die Ausschiittungen auf der Anlegerebene der Besteuerung
unterliegen. Die Gesamtsteuerbelastung ist im Fall der Besteue-
rung als Kapital-Investitionsgesellschaft typischerweise hoher als
im Fall der Besteuerung als Investmentfonds. Fiir Anleger besteht
bei einer Beteiligung an einer Kapital-Investitionsgesellschaft das
Risiko einer vergleichsweise niedrigeren Nachsteuerrendite.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen (Abwick-
lungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften besteht das Risiko,
dass eine der Vertragsparteien verzogert oder nicht
vereinbarungsgemadp zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht
liefert. Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend auch beim

Handel mit anderen Vermdgensgegenstanden flir das Sonderver-
madgen.

Besondere Risikohinweise

Besondere Risikohinweise zum Fonds sind im Besonderen Teil des
Verkaufsprospekts im Abschnitt , Besondere Risikohinweise zum
Fonds” enthalten, sofern der Fonds solche Risiken aufweist.

Erlauterungen zum Risikoprofil des
Fonds

In den Jahresberichten werden spezielle Informationen zum Son-
dervermdgen gemaB § 300 Absatz 1 bis 3 KAGB verdffentlicht
(vgl. hierzu auch Abschnitt , Grundlagen, Verkaufsunterlagen und
Offenlegung von Informationen” im Allgemeinen Teil des Ver-
kaufsprospekts). Detaillierte Bestimmungen zur Unterrichtung
tiber das Risikoprofil des Fonds ergeben sich hierzu aus den Arti-
keln 108 und 109 der Verordnung Nr. 231/2013 der Europai-
schen Kommission vom 19. Dezember 2012 zur Ergdnzung der
Richtlinie 2011/61/EU des Europdischen Parlaments und des Ra-
tes im Hinblick auf Ausnahmen, die Bedingungen fr die Aus-
ibung der Tatigkeit, Verwahrstellen, Hebelfinanzierung, Transpa-
renz und Beaufsichtigung. Ferner ergeben sich Bestimmungen zur
Unterrichtung iber das Risiko- und Ertragsprofil des Fonds im
Rahmen der ,wesentlichen Anlegerinformationen” aus § 166 Ab-
satz 6 KAGB.

Erganzend zum Vorgenannten driickt die Gesellschaft das , Risiko-
profil des Investmentvermdgens” auch in den nachfolgenden Risi-
koklassen aus:

e Geringes Risiko,
e MaBiges Risiko,
e Erhohtes Risiko,
e Hohes Risiko,

e Sehr hohes Risiko bis hin zum méglichen vollstandigen Kapi-
talverzehr.

Im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts ist im Abschnitt ,Risi-
koklasse des Sondervermdgens” dargestellt, welcher Risikoklasse
die Gesellschaft den in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen
Fonds zugeordnet hat.

Standard-Modell der Zuordnung zu einer Risikoklasse:

Die Zuordnung zu einer Risikoklasse erfolgt grundséatzlich auf Ba-
sis eines Modells, bei dem die Risikofaktoren eines Fonds auf der
Grundlage der in dem jeweils gliltigen Verkaufsprospekt beschrie-
benen Anlagepolitik und der in einem Fonds enthaltenen Risiken
bericksichtigt werden. Hierbei werden jedoch nicht alle potenzi-
ell méglichen Risiken (siehe Abschnitt , Risikohinweise” im Allge-
meinen Teil des Verkaufsprospekts) beriicksichtigt, da es sich bei
einigen der dargestellten Risiken um solche handelt, die nicht nur
von der im Verkaufsprospekt eines Fonds beschriebenen Anlage-
politik beeinflusst werden, sondern auch anderen Faktoren ausge-
setzt sind, z.B. Inflationsrisiken oder Schliisselpersonenrisiko. Vor
diesem Hintergrund werden im verwendeten Modell allein die
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nachfolgend aufgefihrten Risiken bewertet: Aktienkursrisiko
(Marktrisiko), Zinsanderungsrisiko, Corporate Risiko (Adressen-
ausfallrisiko), Wahrungsrisiko, Immobilienrisiko, Commodity Risi-
ko, Private Equity Risiko, Hedgefonds Risiko, High Yield Risiko,
Emerging Markets Risiko (Lander- und Transferrisiko), Branchenri-
siko (Konzentrationsrisiko), Lander- und Regionenrisiko, Leverage-
risiko (Risiko im Zusammenhang mit Derivatgeschéften), Liquidi-
tatsrisiko, Risiko eines marktgegenldufigen Verhaltens.

Fir jedes Sondervermdgen wird sodann analysiert, in welchem
AusmaB es den jeweiligen verwendeten Risikofaktoren ausge-
setzt ist. Die Zusammenfassung dieser Auspragungen miindet in
einer Einschatzung zum Risikoprofil eines Sondervermégens. Da-
bei gilt, dass je hoher eine Auspragung ausfallt, es umso wahr-
scheinlicher ist, dass die Wertentwicklung eines Fonds durch die-
sen Risikofaktor beeinflusst wird.

Zu berticksichtigen ist dabei, dass bei einer entsprechenden Be-
wertung die jeweiligen Risiken unterschiedlich gewichtet werden.
Die Gewichtung und Bewertung der Risiken erfolgen anhand ei-
ner vergangenheitsbezogenen Betrachtung. Dies bedeutet, dass
sich die in einem Fonds enthaltenen Risiken tatsachlich starker
auf die Wertentwicklung des Fonds niederschlagen konnen, als
dies durch die vorgenommene Einschatzung zum Risikoprofil zum
Ausdruck gebracht wird. Dies droht insbesondere dann, wenn
sich etwaige in einem Fonds enthaltene Risiken stdrker nieder-
schlagen, als dies in der Vergangenheit zu beobachten war.

Dariiber hinaus ist zu berlicksichtigen, dass die Vergabe einer Risi-
koklasse unter Berlicksichtigung der Risikofaktoren nach dem zu-
vor beschriebenen Modell bei Fonds mit bestimmten Ausstat-
tungsmerkmalen nicht sachgerecht ist. Vor diesem Hintergrund
werden Garantie- und wertgesicherte Fonds mit einem maBigen
Risiko klassifiziert. Bei anderen als Garantie- und wertgesicherten
Fonds, die Giber bestimmte Ausstattungsmerkmale verfiigen, die
dazu flhren, dass abweichend von dem zuvor beschriebenen Mo-
dell eine Zuordnung eines Fonds zu einer Risikoklasse erfolgt,
wird die Gesellschaft bei der Zuordnung eines solchen Fonds zu
seiner Risikoklasse gesondert darauf hinweisen.

Aus den zuvor genannten Griinden ist zu beriicksichti-
gen, dass sich sowohl die Gewichtung der einzelnen Risi-
kofaktoren als auch die Auspragungen fiir jeden Risiko-
faktor durch neue Marktgegebenheiten im Zeitverlauf
andern konnen. Der Anleger muss insofern damit rech-
nen, dass sich auch die Zugehorigkeit zu einer ausgewie-
senen Risikoklasse andern kann. Dies kann insbesondere
dann der Fall sein, wenn sich durch die neuen Marktge-
gebenheiten nachhaltig zeigt, dass die einzelnen Risiko-
faktoren anders zu gewichten oder zu bewerten sind.

gen abweichend hiervon verwendete Modell im Beson-
deren Teil des Verkaufsprospekts unter dem Abschnitt
«Risikoklasse des Sondervermdgens” naher beschrie-
ben.

Unterschiede zwischen dem Risikopro-
fil im Verkaufsprospekt und in den
wesentlichen Anlegerinformationen

In den ,wesentlichen Anlegerinformationen” fir den Fonds bzw.
fir dessen Anteilklassen, welche aufgrund der Umsetzung der Ver-
ordnung (EU) Nr. 583/2010 der Europaischen Kommission vom

1. Juli 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Eu-
ropaischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf die wesentli-
chen Informationen fiir den Anleger und die Bedingungen, die ein-
zuhalten sind, wenn die wesentlichen Informationen fir den Anle-
ger oder der Prospekt auf einem anderen dauerhaften Datentra-
ger als Papier oder auf einer Website zur Verfligung gestellt wer-
den und ab 01. Juli 2011 zusatzlich zu dem Verkaufsprospekt zu
erstellen sind, sind im Abschnitt ,Risiko- und Ertragsprofil” die
wesentlichen Risiken und Chancen, die mit einer Anlage in dem
Immobilien-Sondervermdgen verbunden sind, im Hinblick auf ihre
Bedeutung und Wirkung zu bezeichnen. Dabei ist auf die wesentli-
chen Risiken, die Einfluss auf das Risikoprofil des Sondervermé-
gens haben, hinzuweisen; insbesondere sind die Risiken der Im-
mobilieninvestition und der Beteiligung an den Immobilien-Gesell-
schaften zu bezeichnen.

Die im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts im Ab-
schnitt ,Risikoklasse des Sondervermagens” ausgewie-
sene Einschatzung zum Risikoprofil eines Sonderver-
mogens ist nicht vergleichbar mit dem Ausweis der we-
sentlichen Risiken und Chancen unter ,Risiko- und Er-
tragsprofil” in den wesentlichen Anlegerinformatio-
nen. Zudem kdnnen die dort angegebenen Erlauterun-
gen zu Risiken von den im Verkaufsprospekt angegebe-
nen Risikohinweisen abweichen.

Durch den Ausweis einer Einschdtzung zum Risikopro-
fil eines Sondervermogens kann daher auch keine Aus-
sage liber tatsachlich eintretende Wertverluste oder

Wertzuwachse getroffen werden.

Sofern fiir die Zuordnung des Sondervermégens zu einer
Risikoklasse nicht das zuvor beschriebene Standardmo-
dell verwendet wird, so wird das fiir das Sondervermo-

Wesentliche Unterschiede im Uberblick:

e im Gegensatz zu der Bezeichnung der wesentlichen Risiken
und Chancen unter ,Risiko- und Ertragsprofil” in den wesent-
lichen Anlegerinformationen beruht die von der Gesellschaft
im Verkaufsprospekt vorgenommene Einstufung zum Risiko-
profil auf insgesamt flinf Risikoklassen;

e standardmaBig erfolgt von der Gesellschaft eine Zuordnung
zu einer Risikoklasse im Verkaufsprospekt auf Basis eines
(Scoring-)Modells, bei dem bestimmte Risikofaktoren eines
Fonds beriicksichtigt werden. Eine vom Standard abweichen-
de Vergabe einer Risikoklasse ist mdglich, wenn diese sachge-
recht ist und hierauf gesondert hingewiesen wird;

e bei Ermittlung der Risikoklasse ist die Gewichtung und Bewer-
tung dieser Risikofaktoren unterschiedlich und erfolgt anhand
einer vergangenheitsbezogenen Betrachtung. Hierbei kénnen
im Einzelfall auch andere Risiken berlicksichtigt werden, wel-
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che nicht ausdriicklich im ,Risiko- und Ertragsprofil” in den
wesentlichen Anlegerinformationen genannt werden.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fiir die Bewertung der Immobilien mindes-
tens zwei externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (nachfol-
gend ,externe Bewerter") zu bestellen. Jeder externe Bewerter
muss eine unabhangige, iberparteiliche und zuverlassige Person-
lichkeit sein und iiber angemessene Fachkenntnisse sowie ausrei-
chende praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihm zu bewer-
tenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen Immobilien-
marktes verflgen.

Die externen Bewerter handeln unabhangig und unterlie-
gen keinen Weisungen der Kapitalverwaltungsgesell-
schaft.

Die Gesellschaft hat fiir die Regelbewertung zwdlf externe Bewer-
ter bestellt, die die gesamten Immobilien des Fonds bewerten, so-
wie neun externe Bewerter fir die Ankaufsbewertung. Ein exter-
ner Bewerter darf fir die Gesellschaft fiir die Bewertung von Im-
mobilien-Sondervermdgen nur fiir einen Zeitraum von maximal
drei Jahren bestellt werden. Die Einnahmen des externen Bewer-
ters aus seiner Tatigkeit flir die Gesellschaft dlirfen 30 Prozent sei-
ner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Geschaftsjahr des exter-
nen Bewerters, nicht iberschreiten. Die BaFin kann verlangen,
dass entsprechende Nachweise vorgelegt werden. Die Gesell-
schaft darf einen externen Bewerter erst nach Ablauf von zwei
Jahren seit Ende seines Bestellungszeitraums — also nach Ablauf
einer zweijahrigen Karenzzeit — erneut als externen Bewerter be-
stellen.

Eine interne Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeit der von der
Gesellschaft bestellten Bewerter. Die Gutachten werden nach
MaBgabe eines Geschaftsverteilungsplans erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

o die flr den Fonds bzw. fir Immobilien-Gesellschaften, an de-
nen die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds beteiligt ist,
zum Kauf vorgesehenen Immobilien, fir die ihm von der Ge-
sellschaft die Zustandigkeit zur Bewertung zugewiesen ist;

o die zu Sondervermdgen bzw. zu Immobilien-Gesellschaften,
an denen die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds beteiligt
ist, gehdrenden Immobilien, fir die ihm von der Gesellschaft
die Zustandigkeit zur Bewertung zugewiesen ist, mindestens
in dem von den Anlagebedingungen des Fonds vorgesehenen
Turnus, sofern die Gesellschaft keinen friiheren Auftrag er-
teilt;

o die zur VerduBerung vorgesehenen Immobilien des Fonds
bzw. der Immobilien-Gesellschaften, an denen die Gesell-
schaft fir Rechnung des Fonds beteiligt ist, und fiir die ihm
von der Gesellschaft die Zustandigkeit zur Bewertung zuge-
wiesen ist. Das Gutachten darf nicht langer vor Abschluss des
Kaufvertrags erstellt worden sein, als dieses nach dem in den
Anlagebedingungen der entsprechenden Sondervermégen vor-

gesehenen Turnus zuldssig ist; § 251 Abs. 1 Satz 3 KAGB ist
ZuU beachten;

e die zum Fonds bzw. zu Immobilien-Gesellschaften, an denen
die Gesellschaft fiir Rechnung des Fonds beteiligt ist, gehoren-
den Immobilien, fir die ihm von der Gesellschaft die Zustan-
digkeit zur Bewertung zugewiesen ist, innerhalb von zwei Mo-
naten nach der Bestellung eines Erbbaurechtes.

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fiir den Fonds oder fiir eine Immobilien-Ge-
sellschaft, an der der Fonds unmittelbar oder mittelbar beteiligt
ist, nur erworben werden, wenn sie zuvor von mindestens einem
externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Bewertung
vornimmt, bewertet wurde und die aus dem Sondervermégen zu
erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur
unwesentlich Gbersteigt. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen
Euro (bersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei von-
einander unabhangige externe Bewerter erfolgen.

Entsprechendes gilt fiir Vereinbarungen tiber die Bemessung des
Erbbauzinses und lber dessen etwaige spatere Anderung. Vor
der Bestellung des Erbbaurechts ist die Angemessenheit des Erb-
bauzinses entsprechend der im vorangegangenen Absatz zur An-
kaufsbewertung von Immobilien genannten MaBgabe zu bestati-
gen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fiir den
Fonds unmittelbar oder mittelbar nur erworben werden, wenn
der Wert der im Jahresabschluss oder in der Vermdgensaufstel-
lung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immobilien von
einem externen Bewerter, der nicht zugleich die regelmaBige Be-
wertung durchfiihrt, bestatigt wurde. Bei Immobilien, deren Wert
50 Millionen Euro (ibersteigt, muss die Bewertung derselben
durch zwei voneinander unabhangige externe Bewerter erfolgen.

Regelbewertung

Die regelmaBige Bewertung der zum Sondervermdgen oder zu ei-
ner Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen unmit-
telbar oder mittelbar beteiligt ist, gehdrenden Immobilien ist stets
von zwei externen, voneinander unabhangigen Bewertern durch-
zufiihren. Der von der Gesellschaft anzusetzende Wert der Vermo-
gensgegenstande ergibt sich aus dem jeweiligen arithmetischen
Mittelwert der von den zwei unabhangigen Bewertern ermittelten
Verkehrswerte.

Bewertungsmethode

Der externe Bewerter hat den Verkehrswert jeder Immobilie fest-
zustellen, der nach einem Wertermittlungsverfahren ermittelt
wird, das am jeweiligen Immobilienmarkt anerkannt ist. Zur Plau-
sibilisierung kénnen auch weitere am jeweiligen Immobilienmarkt
anerkannte Bewertungsverfahren hinzugezogen werden, wenn er
dies flr eine sachgerechte Bewertung der Immobilie fiir erforder-
lich und/oder zweckmaBig halt.

Im Regelfall wird zur Ermittlung des Verkehrswertes einer Immobi-
lie der Ertragswert der Immobilie anhand des allgemeinen Ertrags-
wertverfahrens in Anlehnung an die Immobilienwertermittiungs-
verordnung bestimmt.

Bei diesem Verfahren kommt es auf die marktiiblich erzielbaren
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Mietertrage an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich
der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalku-
latorische Mietausfallwagnis gekiirzt werden. Der Ertragswert er-
gibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem Bar-
wertfaktor multipliziert wird, der eine marktlbliche Verzinsung

fur die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebaudezustand und Restnutzungsdauer berlicksichtigt. Besonde-
ren, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren kann
durch Zu- oder Abschldge Rechnung getragen werden.

Ndhere Angaben zu den externen Bewertern finden Sie am
Schluss dieses Prospektes. Anderungen werden in den jeweiligen
Jahres- und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Anlagegrundsatze, Anlagegrenzen
und Anlageziel

Im Allgemeinen Teil dieses Verkaufsprospekts werden
die allgemeinen Regelungen fiir den Erwerb von Vermé-
gensgegenstanden bzw. den Einsatz von Anlageinstru-
menten fiir Inmobilien-Sondervermdgen und fiir Inmo-
bilien-Sondervermégen allgemein geltende Anlagegren-
zen dargestellt. Im Besonderen Teil dieses Verkaufspro-
spekts finden sich die besonderen Regelungen fiir den
Erwerb von Vermégensgegenstanden bzw. den Einsatz
von Anlageinstrumenten fiir das in diesem Verkaufspro-
spekt beschriebene Immobilien-Sondervermégen sowie
besondere Anlagegrenzen, die speziell fiir dieses Sonder-
vermogen gelten.

Ferner wird im Besonderen Teil des Verkaufsprospekts
im Abschnitt ,,Anlageziel” das Ziel der Anlagepolitik des
Fonds genannt.

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

Allgemeine Regelungen fiir den Er-
werb von Vermogensgegenstanden
und Anlageinstrumenten

Immobilien

Unter dem Begriff ,Immobilien” werden fiir das Sondervermégen
Grundstticke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des Woh-
nungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts und Teil-
erbbaurechts sowie NieBbrauchrechte an Grundstiicken zusam-
mengefasst. Die flir das Sondervermdgen erwerbbaren Immobili-
en und die hierfiir geltenden Regelungen sind im Besonderen Teil
des Verkaufsprospekts in den Abschnitten ,Anlageziel” und ,Die
erwerbbaren Anlagegegenstande im Einzelnen” zu finden.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und hal-
ten, auch wenn sie nicht die fir eine Anderung des Gesell-
schaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-

schaft erforderliche Stimmen- und Kapitalmehrheit hat. Eine
Immobilien-Gesellschaft in diesem Sinne ist eine Gesellschaft,
die nach ihrem Gesellschaftsvertrag bzw. ihrer Satzung

a) inihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten be-
schrankt ist, welche die Gesellschaft auch selbst fiir das
Sondervermdgen ausiiben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstande
erwerben darf, die nach den Anlagebedingungen unmittel-
bar flir das Sondervermdégen erworben werden diirfen
(vgl. 88 1 und 2 der ,Besonderen Anlagebedingungen®),
sowie Beteiligungen an anderen Immobilien-Gesellschaft-
en;

¢) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen Im-
mobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der dem
Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der Immobi-
lie oder der Beteiligung an der anderen Immobilien-Gesell-
schaft 15 Prozent des Wertes des Sondervermégens nicht
ibersteigt.

. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-Ge-

sellschaft u. a. voraus, dass durch die Rechtsform der Immobi-
lien-Gesellschaft eine Gber die geleistete Einlage hinausgehen-
de Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.

. Die Einlagen der Gesellschafter einer Inmobilien-Gesell-

schaft, an der die Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver-
mogens beteiligt ist, miissen voll eingezahlt sein.

. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen Immo-

bilien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung unmittelbar
oder mittelbar 100 Prozent des Kapitals und der Stimmrechte
betragen.

. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Inmobilien-Gesell-

schaften, an denen die Gesellschaft flir Rechnung des Sonder-
vermogens beteiligt ist, darf 49 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens nicht iibersteigen. Auf diese Grenze werden
100-Prozentige Beteiligungen nach Kapital und Stimmrecht
nicht angerechnet. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller
Immobilien-Gesellschaften, an der die Gesellschaft fir Rech-
nung des Immobilien-Sondervermdgens nicht die fiir eine An-
derung der Satzung bzw. des Gesellschaftsvertrages erforderli-
che Stimmen- und Kapitalmehrheit hat, darf 30 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens nicht (iberschreiten.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens sind

aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die
Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnungen um die Dar-
lehen erhéht.

. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der

sie fir Rechnung eines Sondervermdgens unmittelbar oder
mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses Sondervermdgens
Darlehen gewahren, wenn die Konditionen marktgerecht und
ausreichende Sicherheiten vorhanden sind. Ferner muss fir
den Fall der VerduBerung der Beteiligung die Riickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach der Verau-
Berung vereinbart werden. Die Gesellschaft darf Immobili-
en-Gesellschaften insgesamt hochstens 25 Prozent des Wer-
tes des Sondervermégens, flr dessen Rechnung sie die Beteili-
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gungen halt, darlehensweise (iberlassen, wobei sichergestellt
sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft
von der Gesellschaft gewdhrten Darlehen insgesamt hochs-
tens 50 Prozent des Wertes der von ihr gehaltenen Immobili-
en betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn
ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immobilien-Gesell-
schaft ein Darlehen im eigenen Namen fiir Rechnung des Son-
dervermdgens gewahrt.

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

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Gesamt-
wert der mit einem Erbbaurecht belasteten Immobilien, die fur
Rechnung des Sondervermégens gehalten werden, 10 Prozent

des Wertes des Sondervermdgens nicht (ibersteigen. Die Verlange-

rung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Diese Belastungen diirfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung eines Grundstu-
ckes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fur
das Sondervermégen vermieden werden, oder wenn dadurch eine
wirtschaftlich sinnvolle Nutzung und/oder Verwertung ermdglicht
wird,

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften sind auch Liquiditatsanlagen zulassig und vor-
gesehen. Soweit im Besonderen Teil dieses Verkaufsprospekts
nicht anders vorgesehen, kénnen die Liquiditatsanlagen auch auf
Fremdwahrung lauten.

Die Gesellschaft darf hochstens 49 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens (Hochstliquiditat) halten in:

e Bankguthaben;
e Geldmarktinstrumenten;

o Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Proto-
kolls Uber die Satzung des Europdischen Systems der Zentral-
banken und der Europaischen Zentralbank genannten Kredit-
geschéfte von der Europaischen Zentralbank oder der Deut-
schen Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulassung
nach den Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die
Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

o Investmentanteilen nach MaBgabe des § 196 KAGB oder An-
teilen an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des § 196
Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingungen
ausschlieBlich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten
Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere inves-
tieren diirfen;

o Wertpapieren, die an einem organisierten Markt im Sinne des
§ 2 Absatz 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zu-
gelassen sind, oder festverzinsliche Wertpapieren, soweit die-
se einen Betrag von 5 Prozent des Wertes des Sondervermé-
gens nicht Uberschreiten;

o Derivaten zu Absicherungszwecken

e und zusatzlich Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder ver-
gleichbare Anteile auslandischer juristischer Personen, die an

einem der in § 193 Absatz 1 Nr. 1 und 2 KAGB genannten
Markte zugelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit
der Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens nicht berschreitet
und die in Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinie 2007/16/EG ge-
nannten Kriterien erfllt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende ge-
bundene Mittel abzuziehen:

a) die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Be-
wirtschaftung bendtigten Mittel;

b) die fiir die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

) die zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus den folgenden
rechtswirksam geschlossenen Vereinbarungen erforderlichen
Mittel:

aa) aus Grundstlckskaufvertragen und aus Darlehensvertra-
gen, die fiir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fir bestimmte BaumaBnahmen erforder-
lich werden,

bb) sowie aus Bauvertragen,

sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren
fallig werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben diirfen von der Gesellschaft entspre-
chend den gesetzlichen Vorschriften (§§ 230 Absatz 1, 195
KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der EU

oder des Abkommens (ber den EWR getatigt werden. Bei einem
Kreditinstitut in einem anderen Staat diirfen nur dann Guthaben
gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in die-
sem Staat nach Auffassung der BaFin denjenigen in der EU gleich-
wertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anle-
gen. Die Bankguthaben diirfen hochstens eine Laufzeit von zwolf
Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die iblicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden sowie verzinsliche Wertpapie-
re, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir das Sondervermégen eine
Laufzeit bzw. Restlaufzeit von héchstens 397 Tagen haben. So-
fern ihre Laufzeit langer als 397 Tage ist, muss ihre Verzinsung re-
gelmaBig, mindestens einmal in 397 Tagen marktgerecht ange-
passt werden. Geldmarktinstrumente sind auBerdem verzinsliche
Wertpapiere, deren Risikoprofil dem der eben beschriebenen Pa-
piere entspricht.

Fiir das Sondervermégen diirfen Geldmarktinstrumente erworben
werden:

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

2. wenn sie auBerhalb des EWR an einer der von der BaFin zuge-
lassenen Borsen zum Handel zugelassen oder an einem der
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von der BaFin zugelassenen organisierten Markte zugelassen
oder in diesen einbezogen sind,

3. wenn sie von der EU, dem Bund, einem Sondervermégen des
Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat oder einer
anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Gebiets-
korperschaft oder von der Zentralbank eines Mitgliedstaats
der EU, der Europdischen Zentralbank oder der Europdischen
Investitionshank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bun-
desstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates oder von
einer internationalen 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung, der
mindestens ein Mitgliedstaat der EU angehért, 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 Europai-
schen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer Auf-
sicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbe-
stimmungen, die nach Auffassung der BaFin denjenigen des
Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese
einhalt, begeben oder garantiert werden,

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

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von mindes-
tens 10 Millionen Euro, das seinen Jahresabschluss nach
den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des
Rates vom 25. Juli 1978 (iber den Jahresabschluss von
Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt gean-
dert durch Artikel 49 der Richtlinie 2006/43/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006,
erstellt und veroffentlicht, oder

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder meh-
rere borsennotierte Gesellschaften umfassenden Unter-
nehmensgruppe fir die Finanzierung dieser Gruppe zu-
standig ist, oder

¢ um einem Rechtstrager, der die wertpapiermaBige Unter-
legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von
der Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll. Fir
die wertpapiermaBige Unterlegung und die von der Bank
eingerdumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie
2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumente drfen nur erworben
werden, wenn sie die Voraussetzungen des Artikels 4 Absdtze 1
und 2 der Richtlinie 2007/16/EG erfillen. Fiir Geldmarktinstru-
mente im Sinne der Ziffern 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich Artikel 4
Absatz 3 der Richtlinie 2007/16/EG.

Fiir Geldmarktinstrumente im Sinne der Ziffern Nr. 3 bis 6 muss
ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen, z. B. in
Form eines Investmentgrade-Ratings, und zusétzlich die Kriterien
des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfiillt sein. Als ,, Invest-
mentgrade” bezeichnet man eine Benotung mit ,BBB-" bzw.
.Baa3" oder besser im Rahmen der Kreditwiirdigkeits-Prifung
durch eine Rating-Agentur. Fiir den Erwerb von Geldmarktinstru-
menten, die von einer regionalen oder lokalen Gebietskdrper-

schaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer internationa-
len 6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne der Ziffer Nr. 3 be-
geben werden, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn
dieser ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaates
garantiert werden, und fiir den Erwerb von Geldmarktinstru-
menten nach den Ziffern Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der
Richtlinie 2007/16/EG; flir den Erwerb aller anderen Geldmarktin-
strumente nach Ziffer Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten, die
von der Europdischen Zentralbank oder der Zentralbank eines Mit-
gliedstaates der EU begeben oder garantiert wurden, gilt Artikel
5 Absatz 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fur den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten nach Ziffer Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt, die von ei-
nem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach Auffas-
sung der BaFin denjenigen des Europaischen Gemeinschafts-
rechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt, begeben
oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermdgens darf die Ge-
sellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Ausstellern investie-
ren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht erfiil-
len.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente, Kombinationsgrenze

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers diirfen
nur bis zu 5 Prozent des Wertes des Sondervermégens erworben
werden. Im Einzelfall diirffen Wertpapiere und Geldmarktinstru-
mente einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere
desselben Ausstellers bis zu 10 Prozent des Wertes des Sonderver-
mdgens erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert der Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente dieser Aussteller 40 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht (ibersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens in eine Kombination der folgenden Vermdgensge-
genstande anlegen:

e von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente,

e Einlagen bei dieser Einrichtung, d.h. Bankguthaben,

e Anrechnungsbetrage fir das Kontrahentenrisiko der mit die-
ser Einrichtung eingegangenen Geschafte in Derivaten, Wert-
papier-Darlehen und Pensionsgeschaften.

Bei offentlichen Ausstellern im Sinne des § 206 Absatz 2 KAGB
(vgl. nachfolgender Absatz) darf eine Kombination der in Satz 1
genannten Vermdgensgegenstande 35 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die jeweiligen Einzelober-
grenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall un-
bertihrt.

Die Anrechnungsbetrage von Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten eines Ausstellers auf die vorstehend genannten Grenzen
konnen durch den Einsatz von marktgegenlaufigen Derivaten,
welche Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente desselben Aus-
stellers zum Basiswert haben, reduziert werden. Das bedeutet,
dass flir Rechnung des Sondervermdgens auch Uber die vorge-
nannten Grenzen hinaus Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
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eines Ausstellers erworben werden dirfen, wenn das dadurch ge-
steigerte Ausstellerrisiko durch Absicherungsgeschafte wieder ge-
senkt wird.

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geldmarktin-
strumente folgender Aussteller jeweils bis zu 35 Prozent des Wer-
tes des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander, EU, Mitglieds-
taaten der EU oder deren Gebietskorperschaften, andere Vertrags-
staaten des Abkommens (iber den EWR, Drittstaaten oder interna-
tionale Organisationen, denen mindestens ein Mitgliedstaat der
EU angehort.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der EU oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens iber den EWR ausgegeben worden sind, darf die Ge-
sellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wertes des Sondervermo-

gens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vor-

schriften zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen ei-
ner besonderen 6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der
Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach
den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten angelegt wer-
den, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibun-
gen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers vorrangig fir die
fallig werdenden Riickzahlungen und die Zahlung der Zinsen be-
stimmt sind.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditatsanla-
gen ein Betrag, der mindestens 5 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdgens entspricht, taglich verfiigbar ist (Mindestliquiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von Vermdgensgegen-
standen

Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 30 Prozent der Verkehrswerte der im
Sondervermégen befindlichen Immob