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Verkaufsprospekt

Der Kauf und Verkauf von Anteilen an dem Immobilien-
Sondervermdgen hausinvest erfolgt auf der Grundlage die-
ses Verkaufsprospektes, der Wesentlichen Anlegerinforma-
tionen und der Allgemeinen Anlagebedingungen in Verbin-
dung mit den Besonderen Anlagebedingungen in der
jeweils geltenden Fassung. Die Allgemeinen Anlagebedin-
gungen und Besonderen Anlagebedingungen sind im
Anschluss an diesen Verkaufsprospekt auf den Seiten
46 ff. abgedruckt. Dieser Verkaufsprospekt ist dem am Er-
werb eines Anteils an dem Immobilien-Sondervermdgen
hausinvest Interessierten zusammen mit den Wesentlichen
Anlegerinformationen und dem letzten verdffentlichten
Jahresbericht sowie dem ggf. nach dem Jahresbericht ver-
offentlichten Halbjahresbericht rechtzeitig vor Vertrags-
schluss in der geltenden Fassung kostenlos zur Verfiigung
zu stellen. Der am Erwerb eines Anteils Interessierte ist zu-
dem liber den jiingsten Nettoinventarwert des Immobilien-
Sondervermdgens haus/nvest zu informieren.

Von dem Verkaufsprospekt abweichende Auskiinfte oder
Erkldrungen diirfen nicht abgegeben werden. Jeder Kauf
und Verkauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften oder
Erklarungen, welche nicht in dem Verkaufsprospekt oder
den Wesentlichen Anlegerinformationen enthalten sind, er-
folgt ausschlieBlich auf Risiko des Kaufers. Der Verkaufspro-
spekt wird ergdnzt durch den jeweils letzten Jahresbericht
und den ggf. nach dem Jahresbericht veréffentlichten Halb-
jahresbericht.

Die Commerz Real Investmentgesellschaft mbH (,,Ge-
sellschaft“) und/oder das Immobilien-Sondervermégen
hausinvest sind und werden nicht gemdB dem United
States Investment Company Act von 1940 in seiner giil-
tigen 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 Wert-
papiergesetzen eines Bundesstaats der Vereinigten Staaten
von Amerika registriert. Anteile des Immobilien-Sonderver-
maogens hausinvest diirfen weder in den Vereinigten Staaten
noch einer US-Person oder auf deren Rechnung angeboten
oder verkauft werden. Antragsteller miissen ggf. darlegen,
dass sie keine US-Person sind und Anteile weder im Auftrag
von US-Personen erwerben noch an US-Personen weiterver-
auBern. US-Personen sind Personen, die Staatsangehdrige
der USA sind oder dort ihren Wohnsitz haben und/oder
dort steuerpflichtig sind. US-Personen kénnen auch Perso-
nen- oder Kapitalgesellschaften sein, die gemaB den Geset-
zen der USA bzw. eines US-Bundesstaats, -Territoriums oder
einer US-Besitzung gegriindet werden.

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen
und das Sondervermdgen haus/nvest sind nicht fiir den Ver-
trieb an natiirliche oder juristische Personen bestimmt, die
in Frankreich ansassig sind.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Gesellschaft und Anleger
sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird deutsches
Recht zugrunde gelegt. Der Sitz der Gesellschaft ist Ge-
richtsstand fiir Klagen des Anlegers gegen die Gesellschaft
aus dem Vertragsverhdltnis. Anleger, die Verbraucher sind
(siehe die nachstehende Definition) und in einem anderen
EU-Staat wohnen, kénnen auch vor einem zustdndigen Ge-
richt an ihrem Wohnsitz Klage erheben. Laut § 303 Absatz 1
KAGB sind samtliche Veréffentlichungen und Werbeschrif-
ten in deutscher Sprache abzufassen oder mit einer deut-
schen Ubersetzung zu versehen. Die Gesellschaft wird fer-
ner die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in
deutscher Sprache fiihren.

Verbraucher sind natlrliche Personen, die in das Sonderver-
mogen hausinvest zu einem Zweck investieren, der Uberwie-
gend weder ihrer gewerblichen noch ihrer selbstandigen be-
ruflichen Tatigkeit zugerechnet werden kann, die also zu
Privatzwecken handeln.

Die Gesellschaft hat sich zur Teilnahme an Streitbeilegungs-
verfahren vor einer Verbraucherschlichtungsstelle verpflichtet.

Bei Streitigkeiten kdnnen Verbraucher die Ombudsstelle fur
Investmentfonds des BVI Bundesverband Investment und
Asset Management eV. (,BVI) als zustandige Verbraucher-
schlichtungsstelle anrufen. Die Gesellschaft nimmt an dem
Verfahren dieser Schlichtungsstelle teil. Das Recht, die Ge-
richte anzurufen, bleibt hiervon unberihrt.

Die Kontaktdaten der Ombudsstelle fur Investmentfonds
lauten:

BUro der Ombudsstelle des BVI

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

10117 Berlin

Telefon: (030) 6449046-0

Telefax: (030) 6449046-29

E-Mail: info@ombudsstelle-investmentfonds.de
www.ombudsstelle-investmentfonds.de

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der Vorschriften des
Blrgerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage
Uber Finanzdienstleistungen kdnnen sich die Verbraucher
auch an die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank
wenden. Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon
unberthrt.

Die Kontaktdaten lauten:

Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank
Postfach 11 12 32

60047 Frankfurt

Telefon: (069) 2388-1907 oder -1906

Telefax: (069) 2388-1919
schlichtung@bundesbank.de



Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit Kaufvertragen oder
Dienstleistungsvertragen, die auf elektronischem Wege
zustande gekommen sind, kdnnen sich Verbraucher auch
an die Online-Streitbeilegungsplattform der EU wenden
(www.ec.europa.eu/consumers/odr). Als Kontaktadresse der
Gesellschaft kann dabei folgende E-Mail-Adresse angegeben
werden: hausinvest@commerzreal.com. Die Plattform ist
selbst keine Streitbeilegungsstelle, sondern vermittelt den
Parteien lediglich den Kontakt zu einer zustandigen nationa-
len Schlichtungsstelle. Das Recht, die Gerichte anzurufen,
bleibt hiervon unberihrt.

Die zum Sondervermdgen gehodérenden Vermdgensgegen-
stande stehen gemaB § 245 KAGB im Eigentum der Gesell-
schaft, die sie treuhanderisch fur die Anleger verwaltet. Der
Anleger wird durch den Erwerb der Anteile Treugeber und
hat schuldrechtliche Anspriche gegen die Gesellschaft. Mit
den Anteilen sind keine Stimmrechte verbunden.

Die Vollstreckung von Urteilen richtet sich nach der Zivilpro-
zessordnung, ggf. dem Gesetz Uber die Zwangsvollstreckung
und die Zwangsverwaltung bzw. der Insolvenzordnung. Da die
Gesellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es keiner
Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

Der jeweils glltige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht ent-
halt aktuelle Angaben Uber die Gremien sowie Uber das
gezeichnete und eingezahlte Kapital und das haftende Eigen-
kapital der Gesellschaft und der Verwahrstelle.

Dieser Verkaufsprospekt inklusive der Allgemeinen Anlage-
bedingungen und Besonderen Anlagebedingungen ist giltig
ab dem 15. Juli 2018.



Sondervermdgen

Bezeichnung, Zeitpunkt der Auflegung, Laufzeit

Das Sondervermégen ist ein Immobilien-Sondervermdgen
im Sinne des KAGB. Es tragt die Bezeichnung haus/nvest. Es
wurde am 7. April 1972 fur unbegrenzte Dauer aufgelegt.
Am 30. September 2010 wurden alle Vermdgensgegenstan-
de des Sondervermdgens haus/nvest global in das Sonder-
vermodgen haus/nvest europa Ubertragen; seit diesem Zeit-
punkt tragt es die Bezeichnung haus/nvest.

Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Kapital im eige-
nen Namen fUr gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach dem
KAGB zugelassenen Vermdgensgegenstdanden gesondert
vom eigenen Vermdgen in Form von Sondervermdgen an.
Das Sondervermodgen haus/nvest gehort nicht zur Insolvenz-
masse der Gesellschaft.

Der Geschaftszweck des Sondervermdgens ist auf die Kapi-
talanlage gemafR einer festgelegten Anlagestrategie im
Rahmen einer kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der
bei ihm eingelegten Mittel beschrankt; eine operative Tatig-
keit und eine aktive unternehmerische Bewirtschaftung der
gehaltenen Vermdgensgegenstande sind ausgeschlossen.

In welche Vermdgensgegenstande die Gesellschaft die Gel-
der der Anleger anlegen darf und welche Bestimmungen sie
dabei zu beachten hat, ergibt sich aus dem KAGB, den da-
zugehorigen Verordnungen sowie dem Investmentsteuer-
gesetz (nachfolgend ,InvStG“) und den Anlagebedingun-
gen, die das Rechtsverhaltnis zwischen den Anlegern und
der Gesellschaft regeln. Die Anlagebedingungen umfassen
einen Allgemeinen und einen Besonderen Teil (Allgemeine
Anlagebedingungen und Besondere Anlagebedingungen).
Anlagebedingungen flr ein Investmentvermdgen mussen
vor deren Verwendung von der Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (,,Bafin“) genehmigt werden.*

Verkaufsunterlagen und Offenlegung
von Informationen

Der Verkaufsprospekt, die Allgemeinen Anlagebedingun-
gen und Besonderen Anlagebedingungen, die Wesent-
lichen Anlegerinformationen sowie die aktuellen Jahres-
und Halbjahresberichte sind kostenlos bei der Commerz
Real Investmentgesellschaft mbH sowie im Internet unter
www.hausinvest.de erhaltlich.

Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risi-
komanagements dieses Sondervermodgens, die Risikoma-
nagementmethoden und die jingsten Entwicklungen bei
den Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von
Vermdbgensgegenstanden dieses Sondervermdgens sind
unter www.hausinvest.de in elektronischer oder in schrift-
licher Form bei der Commerz Real Investmentgesellschaft
mbH auf Anfrage erhaltlich.

Sofern die Gesellschaft einzelnen Anlegern weitere Infor-
mationen Uber die Zusammensetzung des Sonderver-
mogens oder dessen Wertentwicklung Ubermittelt, wird
sie diese Informationen zeitgleich unter www.hausinvest.de
veroffentlichen.

1§163 Abs. 1 KAGB.

Anlagebedingungen und Verfahren
fiir deren Anderung

Die Allgemeinen Anlagebedingungen und die Besonderen
Anlagebedingungen sind in diesem Verkaufsprospekt ab-
gedruckt.

Die Anlagebedingungen kénnen von der Gesellschaft gean-
dert werden. Anderungen der Anlagebedingungen bediir-
fen der vorherigen Zustimmung durch den Aufsichtsrat der
Gesellschaft und durch die Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht. Sind die Anderungen der Anlagebedin-
gungen mit den bisherigen Anlagegrundsatzen nicht ver-
einbar, kann die Gesellschaft die Anlagebedingungen nur
andern, wenn sie die Anteile des Anlegers kostenlos in Antei-
le an einem Immobilien-Sondervermdgen umtauscht, das
mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist und das
von der Gesellschaft oder von einem Unternehmen, das
demselben Konzern im Sinne des § 290 des Handelsgesetz-
buchs angehort, verwaltet wird.

Die vorgesehenen Anderungen werden im Bundesanzeiger
und dartber hinaus in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung
oder unter www.hausinvest.de bekannt gemacht. Wenn die
Anderungen Vergitungen und Aufwandserstattungen be-
treffen, die aus dem Sondervermdgen entnommen werden
durfen, oder die Anlagegrundséatze des Sondervermdgens
oder wesentliche Anlegerrechte, werden die Anleger auBBer-
dem Uber ihre depotflihrenden Stellen per dauerhaftem Da-
tentréger, etwa in Papierform oder elektronischer Form in-
formiert. Diese Information umfasst die wesentlichen Inhalte
der geplanten Anderungen, ihre Hintergriinde, die Rechte
der Anleger im Zusammenhang mit der Anderung sowie ei-
nen Hinweis darauf, wo und auf welche Weise weitere Infor-
mationen erlangt werden kdénnen.

Die Anderungen treten frilhestens am Tag nach ihrer Be-
kanntgabe im Bundesanzeiger in Kraft. Im Fall der Anderun-
gen von Regelungen zu den VerglUtungen und Aufwandser-
stattungen treten diese drei Monate nach Bekanntmachung
im Bundesanzeiger in Kraft. Wenn solche Anderungen den
Anleger beglnstigen, kann mit Zustimmung der Bafin ein
friherer Zeitpunkt bestimmt werden. Anderungen der bis-
herigen Anlagegrundsatze des Sondervermogens treten
ebenfalls frihestens drei Monate nach Bekanntmachung in
Kraft.

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Kapitalverwaltungsgesellschaft fur das in diesem Verkaufs-
prospekt ndher beschriebene Immobilien-Sondervermdgen
hausinvest ist die am 25. Marz 1992 gegrindete Commerz
Real Investmentgesellschaft mbH (vormals Commerz Grund-
besitz-Investmentgesellschaft mbH) mit Sitz in Wiesbaden.
Sie ist eine Kapitalverwaltungsgesellschaft im Sinne des Ka-
pitalanlagegesetzbuchs (KAGB) in der Rechtsform einer
Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschaftsfuh-
rung, des Aufsichtsrates, der externen Bewerter und Uber
die Gesellschafter sowie Uber das gezeichnete und einge-
zahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der Gesell-
schaft und der Verwahrstelle sind im Kapitel ,,Gremien® auf
Seite 44 f. des Verkaufsprospektes dargestellt. Sich erge-



bende Anderungen kédnnen den regelmaBig zu erstellenden
Jahres- bzw. Halbjahresberichten entnommen werden.

Die Gesellschaft hat die Berufshaftungsrisiken, die sich durch
die Verwaltung von Fonds ergeben, die nicht der OGAW-
Richtlinie entsprechen - sogenannte alternative Investment-
vermoégen (,AlF*) - und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer
Organe oder Mitarbeiter zurlckzufUhren sind, abgedeckt
durch Eigenmittel in Hohe von wenigstens 0,01 Prozent des
Werts der Portfolios aller verwalteten AIF, wobei dieser Be-
trag jahrlich Uberprift und angepasst wird. Diese Eigenmit-
tel sind von dem angegebenen Kapital umfasst.

Verwahrstelle

Identitdt der Verwahrstelle

Flr das Sondervermdgen haus/nvest hat die BNP Paribas
Securities Services S.C.A., Zweigniederlassung Frankfurt, mit
Sitz in Frankfurt am Main, das Amt der Verwahrstelle Uber-
nommen. Sie ist Kreditinstitut nach franzésischem Recht.

BNP Paribas Securities Services S.C.A. ist eine hundert-
prozentige Tochtergesellschaft der BNP Paribas S.A. und
ein weltweit tatiger Anbieter von Global Custody und Asset
Servicing. Dies beinhaltet die weltweite Wertpapierverwah-
rung und die Ubernahme der Verwahrstellenfunktion fir
Investmentfonds.

Potenzielle Interessenkonflikte kénnten sich aus der Uber-
nahme der Verwahrstellenfunktion durch die BNP Paribas
Securities Services S.C.A. fUr das Sondervermdgen erge-
ben, wenn die Gesellschaft fir Rechnung des Sonderverméo-
gens Vertrage mit Unternehmen abschlieBt, die mit der BNP
Paribas Securities Services S.C.A. verbunden sind.

Weitere Angaben zur Verwahrstelle sind am Schluss dieses
Verkaufsprospekts zu finden.

Aufgaben der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle wurde mit der Prifung des Eigentums der
fir Rechnung des Sondervermdgens tatigen Gesellschaft
sowie der laufenden Uberwachung des Bestandes an Immo-
bilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und der
sonstigen nicht verwahrfdhigen Vermdgensgegenstande
beauftragt. Des Weiteren ist sie mit der Verwahrung der
zum Sondervermodgen gehdérenden Bankguthaben, soweit
diese nicht bei anderen Kreditinstituten angelegt sind, Geld-
marktinstrumente, Wertpapiere und Investmentanteile, die
im Rahmen der Liquiditatshaltung gehalten werden, beauf-
tragt. Dies entspricht den Regelungen des KAGB, das eine
Trennung der Verwaltung und Verwahrung des Sonderver-
mégens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermo-
gens werden von der Verwahrstelle in gesonderten Depots
oder Sperrdepots verwahrt, soweit sie nicht bei anderen Ver-
wahrern in gesonderten Depots oder Sperrdepots gehalten
werden. Die Bankguthaben des Sondervermdgens werden
von der Verwahrstelle auf gesonderten Konten oder Sperr-
konten gehalten, soweit sie nicht bei anderen Kreditinstituten
auf gesonderten Konten oder Sperrkonten verwahrt werden.
Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder Ver-
duBerung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung
der Verwahrstelle erforderlich. Die Verwahrstelle hat dartber

hinaus zu prufen, ob die Anlage auf gesonderten Konten oder
Sperrkonten oder in gesonderten Depots oder Sperrdepots
eines anderen Kreditinstitutes, einer Wertpapierfirma oder
eines anderen Verwahrers mit dem KAGB und den Anlage-
bedingungen des Sondervermdgens vereinbar ist. Wenn dies
der Fall ist, hat sie die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fUr jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht
Uber eine Immobilien-Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermodgens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der
Verwahrstelle eingetragen. Verflgungen Uber Immobilien
ohne Zustimmung der Verwahrstelle sind deshalb ausge-
schlossen. Sofern bei auslandischen Immobilien die Eintra-
gung der Verflgungsbeschrénkung in ein Grundbuch oder
ein vergleichbares Register nicht méglich ist, wird die Gesell-
schaft die Wirksamkeit der Verflgungsbeschrankung in an-
derer geeigneter Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Verwahrstelle bei Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschrif-
ten, wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu Gberwachen. Ver-
fugungen der Gesellschaft Uber Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften bedUrfen der Zustimmung der Verwahrstelle.
Verflgungen der Immobilien-Gesellschaft Gber Immobilien
sowie Anderungen des Gesellschaftsvertrages bzw. der Sat-
zung der Immobilien-Gesellschaft bedurfen der Zustimmung
der Verwahrstelle, sofern die Gesellschaft eine Mehrheitsbe-
teiligung an der Immobilien-Gesellschaft halt.

Sie hat sicherzustellen, dass die Ausgabe und Ricknahme der
Anteile sowie die Anteilwertermittlung den Vorschriften des
KAGB und den Anlagebedingungen des Sondervermdgens
entspricht.

Sie hat daflr zu sorgen, dass bei den fir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getétigten Geschéaften der Gegenwert
innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt.
Des Weiteren hat die Verwahrstelle daflr zu sorgen, dass
die Ertradge des Sondervermdgens gemal den Vorschriften
dieses Gesetzes und den Anlagebedingungen verwendet
werden und die zur Ausschittung bestimmten Ertrage aus-
zuzahlen.

Unterverwahrung

Von der nach & 2 Abs. 3 der Allgemeinen Anlagebedingun-
gen zulassigen Moglichkeit zur Auslagerung von Verwahr-
aufgaben auf ein anderes Unternehmen (Unterverwahrer)
macht die Verwahrstelle derzeit keinen Gebrauch.

Haftung der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle ist grundsatzlich fur alle Vermdgensgegen-
stande, die von ihr oder mit ihrer Zustimmung von einer an-
deren Stelle verwahrt werden, verantwortlich. Im Falle des
Verlustes eines solchen Vermogensgegenstandes haftet die
Verwahrstelle gegenlber dem Sondervermdgen und dessen
Anlegern, auBer der Verlust ist auf Ereignisse auB3erhalb des
Einflussbereichs der Verwahrstelle zurlckzufUhren. FUr Scha-
den, die nicht im Verlust eines Vermdgensgegenstandes be-
stehen, haftet die Verwahrstelle grundsatzlich nur, wenn sie
ihre Verpflichtungen nach den Vorschriften des KAGB min-
destens fahrlassig nicht erftllt hat.

Zusatzliche Informationen
Auf Verlangen Ubermittelt die Gesellschaft den Anlegern In-
formationen auf dem neuesten Stand zur Verwahrstelle und



ihren Pflichten, zu méglichen Unterverwahrern sowie zu mogli-
chen Interessenkonflikten in Zusammenhang mit der Tatigkeit
der Verwahrstelle oder méglicher Unterverwahrer.

Risikohinweise

Vor der Entscheidung liber den Kauf von Anteilen an dem
Sondervermdgen sollten Anleger die nachfolgenden Risiko-
hinweise zusammen mit den anderen in diesem Verkaufs-
prospekt enthaltenen Informationen sorgfaltig lesen und
diese bei ihrer Anlageentscheidung beriicksichtigen. Der
Eintritt eines oder mehrerer dieser Risiken kann fiir sich
genommen oder zusammen mit anderen Umstanden die
Wertentwicklung des Sondervermégens bzw. der im Son-
dervermégen gehaltenen Vermdgensgegenstinde nach-
teilig beeinflussen und sich damit auch nachteilig auf den
Anteilwert auswirken.

VerduBert der Anleger Anteile an dem Sondervermdgen
zu einem Zeitpunkt, in dem die Kurse der in dem Sonder-
vermogen befindlichen Vermdégensgegenstidnde gegeniiber
dem Zeitpunkt seines Anteilerwerbs gefallen sind, so erhalt
er das von ihm in das Sondervermdégen investierte Kapital
nicht oder nicht vollstdndig zuriick. Der Anleger kdnnte sein
in das Sondervermdgen investiertes Kapital teilweise oder
in Einzelfdllen sogar ganz verlieren. Wertzuwachse kénnen
nicht garantiert werden. Das Risiko des Anlegers ist auf die
angelegte Summe beschrdnkt. Eine Nachschusspflicht liber
das vom Anleger investierte Kapital hinaus besteht nicht.

Neben den nachstehend oder an anderer Stelle des Ver-
kaufsprospekts beschriebenen Risiken und Unsicherheiten
kann die Wertentwicklung des Sondervermdgens durch ver-
schiedene weitere Risiken und Unsicherheiten beeintrach-
tigt werden, die derzeit nicht bekannt sind. Die Reihenfolge,
in der die nachfolgenden Risiken aufgefiihrt werden, enthélt
weder eine Aussage liber die Wahrscheinlichkeit ihres Ein-
tritts noch iiber das AusmaB oder die Bedeutung bei Eintritt
einzelner Risiken.

Risiken einer Fondsanlage

Die untenstehenden Risiken kénnen sich nachteilig auf den
Anteilwert, auf das vom Anleger investierte Kapital sowie auf
die vom Anleger geplante Haltedauer der Fondsanlage aus-
wirken.

Schwankung des Fondsanteilwerts

Der Fondsanteilwert berechnet sich aus dem Wert des Son-
dervermogens, geteilt durch die Anzahl der in den Verkehr
gelangten Anteile. Der Wert des Sondervermédgens ent-
spricht dabei der Summe der Marktwerte aller Vermdgens-
gegenstande im Fondsvermogen abzlglich der Summe der
Marktwerte aller Verbindlichkeiten des Sondervermogens.
Der Fondsanteilwert ist daher von dem Wert der im Son-
dervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstande und der
Hohe der Verbindlichkeiten des Sondervermdgens abhangig.
Schwankungen entstehen bei Immobilien-Sondervermdgen
unter anderem durch unterschiedliche Entwicklungen an
den Immobilienmarkten. Auch negative Wertentwicklungen
sind moglich. Sinkt der Wert dieser Vermdbgensgegenstan-
de oder steigt der Wert der Verbindlichkeiten, so fallt der
Fondsanteilwert.

Anleger, die nach dem 21. Juli 2013 Anteile des Sonderver-
moégens erwerben (,,Neuanleger®), werden zudem auf fol-
gende besondere Risiken hingewiesen:

Langere Mindestbindung fiir Neuanleger
Bestandsanleger kénnen je Kalenderhalbjahr Anteile im
Wert von bis zu 30.000 Euro zurlickgeben. Neuanleger ha-
ben diese Mdglichkeit nicht. Nahere Einzelheiten hierzu sie-
he Abschnitt ,,Ausgabe und Ricknahme von Anteilen®. Die-
se k&dnnen daher auf Anderungen der Rahmenbedingungen
(z.B. fallende Immobilienpreise) nur nach Einhaltung der
Mindesthaltedauer von 24 Monaten und der 12-monatigen
Ruckgabefrist und damit im Vergleich zu Bestandsanlegern
nur mit Verzdgerung reagieren. Dies kann sich im Falle
einer drohenden Aussetzung der RlUcknahme von Anteilen
negativ auswirken. Dieses Risiko gilt ebenso flr Bestands-
anleger, die Anteile im Umfang von mehr als 30.000 Euro
pro Kalenderhalbjahr zurtickgeben méchten.

Besonderes Preisanderungsrisiko fiir Neuanleger
Wéhrend der Mindesthaltefrist von 24 Monaten und der
12-monatigen Kundigungsfrist kdbnnen Wertverluste auf-
treten, indem der Marktwert der Vermdgensgegenstande
gegenlUber dem Einstandspreis fallt. Damit besteht das
Risiko, dass der durch den Neuanleger erzielte RUcknah-
mepreis niedriger als der Ausgabepreis zum Zeitpunkt des
Anteilerwerbs oder als der Ricknahmepreis zum Zeitpunkt
der unwiderruflichen Rlickgabeerklarung ist. Anleger erhal-
ten in diesem Fall weniger Geld zurlck als sie im Zeitpunkt
des Anteilerwerbs oder der Rickgabeerklarung erwartet
haben. Der von ihnen erzielte RlUckgabepreis liegt gegebe-
nenfalls unter dem RUcknahmepreis, den Bestandsanleger
bei sofortiger Rickgabe erzielen. Dieses Risiko gilt ebenso
fur Bestandsanleger, die Anteile im Umfang von mehr als
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr zurickgeben mochten.

Beeinflussung des individuellen Ergebnisses

durch steuerliche Aspekte

Die steuerliche Behandlung von Kapitalertrédgen hangt von
den individuellen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers ab
und kann kinftig Anderungen unterworfen sein. Fir Einzel-
fragen - insbesondere unter Berlcksichtigung der individuel-
len steuerlichen Situation - sollte sich der Anleger an seinen
persdnlichen Steuerberater wenden.

Aussetzung der Anteilriicknahme

Die Gesellschaft darf die RUcknahme der Anteile zeitweilig
aussetzen, sofern auBergewodhnliche Umstande vorliegen, die
eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen der
Anleger erforderlich erscheinen lassen. AuBergewodhnliche
Umstande in diesem Sinne kénnen z.B. wirtschaftliche oder
politische Krisen, RUcknahmeverlangen in auBergewodhnli-
chem Umfang sein sowie die SchlieBung von Bérsen oder
Markten, Handelsbeschrankungen oder sonstige Faktoren,
die die Ermittlung des Anteilwerts beeintrachtigen. Dadurch
besteht das Risiko, dass die Anteile aufgrund beschrankter
Rlckgabemoglichkeiten eventuell nicht zum vom Anleger
gewlnschten Zeitpunkt liquidiert werden kénnen. Auch im
Fall einer Aussetzung der Anteilriicknahme kann der Anteil-
wert sinken, z.B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Ver-
mogensgegenstande wahrend der Aussetzung der Anteil-
rGcknahme unter Verkehrswert zu verauBern. Der Anteilpreis
nach Wiederaufnahme der Anteilricknahme kann niedriger
liegen als derjenige vor Aussetzung der Ricknahme.



Die Gesellschaft ist zudem verpflichtet, die Rlcknahme der
Anteile befristet zu verweigern und auszusetzen, wenn bei
umfangreichen Rucknahmeverlangen die liquiden Mittel zur
Zahlung des RlUcknahmepreises und zur Sicherstellung einer
ordnungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen
oder nicht sogleich zur Verflgung stehen (siehe Abschnitt
,RUcknahmeaussetzung und Beschllsse der Anleger” im Ver-
kaufsprospekt sowie ,Ausgabe und Rlicknahme von Anteil-
scheinen, RUcknahmeaussetzung” in & 12 der Allgemeinen
Anlagebedingungen). Das bedeutet, dass Anleger wahrend
dieser Zeit ihre Anteile nicht zurlickgeben kénnen.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch eine Hochstanlage-
summe begrenzt. Umfangreiche RlUckgabeverlangen kénnen
die Liquiditat des Sondervermdgens beeintrachtigen und
eine Aussetzung der RUcknahme der Anteile erfordern. Im
Fall einer Aussetzung der Anteilricknahme kann der Anteil-
wert sinken, z.B. wenn die Gesellschaft gezwungen ist, Immo-
bilien und Immobilien-Gesellschaften wahrend der Ausset-
zung der Anteilricknahme unter Verkehrswert zu veraufBern.
Eine vorlibergehende Aussetzung kann zu einer dauerhaften
Aussetzung der Anteilriicknahme und zu einer Auflésung des
Sondervermogens fUhren (siehe die Abschnitte , Auflésung
des Sondervermogens” und ,Verfahren bei Auflésung des
Sondervermdgens®), etwa wenn die flr die Wiederaufnahme
der Anteilricknahme erforderliche Liquiditat durch VerauBe-
rung von Immobilien nicht beschafft werden kann. Eine Auf-
|6sung des Sondervermogens kann langere Zeit, ggf. mehrere
Jahre in Anspruch nehmen. FUr den Anleger besteht daher
das Risiko, dass er die von ihm geplante Haltedauer nicht re-
alisieren kann und ihm ggf. wesentliche Teile des investierten
Kapitals fUr unbestimmte Zeit nicht zur Verflgung stehen
oder insgesamt verlorengehen.

Die Gesellschaft wird die Anteile erst nach der Wiederaufnah-
me der AnteilrGcknahme zu dem dann jeweils gultigen Rick-
nahmepreis zuricknehmen.

Anderung der Anlagepolitik oder der Anlagebedingungen
Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen mit Genehmi-
gung der Bafin andern (siehe Abschnitt ,Anlagebedingungen
und Verfahren fir deren Anderung®). Durch eine Anderung
der Anlagebedingungen kénnen auch den Anleger betreffen-
de Regelungen geédndert werden. Die Gesellschaft kann etwa
durch eine Anderung der Anlagebedingungen die Anlagepo-
litik des Sondervermdgens andern oder sie kann die dem
Sondervermdgen zu belastenden Kosten erhéhen.

Auflésung des Sondervermdgens

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die Verwaltung des Son-
dervermédgens zu kindigen. Die Gesellschaft kann das Son-
dervermogen nach Kundigung der Verwaltung ganz auflésen.
Das Verfugungsrecht Uber das Sondervermdgen geht nach
einer KUndigungsfrist von sechs Monaten auf die Verwahr-
stelle Uber. FUr den Anleger besteht daher das Risiko, dass er
die von ihm geplante Haltedauer nicht realisieren kann. Bei
dem Ubergang des Sondervermdgens auf die Verwahrstelle
kénnen dem Sondervermdgen andere Steuern als deutsche
Ertragssteuern belastet werden. Wenn die Fondsanteile nach
Beendigung des Liquidationsverfahrens aus dem Depot des
Anlegers ausgebucht werden, kann der Anleger mit Ertrags-
steuern belastet werden.

Ubertragung aller Vermégensgegenstinde des
Sondervermdgens auf einen anderen Investmentfonds
(Verschmelzung)

Die Gesellschaft kann samtliche Verm&gensgegenstande des
Sondervermdgens auf ein anderes Immobilien-Sondervermo-
gen Ubertragen. Der Anleger kann seine Anteile in diesem Fall
kostenlos in Anteile des anderen Immobilien-Sondervermo-
gens, das mit den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar
ist, umtauschen oder seine Anteile ohne weitere Kosten zu-
rickgeben. Dies gilt gleichermaBen, wenn die Gesellschaft
samtliche Vermodgensgegenstande eines anderen Immobili-
en-Sondervermogens auf dieses Immobilien-Sondervermo-
gen Ubertragt. Der Anleger muss daher im Rahmen der Uber-
tragung vorzeitig eine erneute Investitionsentscheidung
treffen. Bei einer RlUckgabe des Anteils kbnnen Ertragssteu-
ern anfallen. Bei einem Umtausch der Anteile in Anteile an
einem Immobilien-Sondervermdgen mit vergleichbaren Anla-
gegrundsatzen kann der Anleger mit Steuern belastet wer-
den, etwa wenn der Wert der erhaltenen Anteile héher ist als
der Wert der alten Anteile zum Zeitpunkt der Anschaffung.

Ubertragung des Sondervermdgens auf eine

andere Kapitalverwaltungsgesellschaft

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine andere
Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen. Das Sonderver-
mbgen bleibt dadurch zwar unverandert, wie auch die Stel-
lung des Anlegers. Der Anleger muss aber im Rahmen der
Ubertragung entscheiden, ob er die neue Kapitalverwaltungs-
gesellschaft fUr ebenso geeignet hélt wie die bisherige. Wenn
er in das Sondervermdgen unter neuer Verwaltung nicht in-
vestiert bleiben mdchte, muss er seine Anteile zurlckgeben.
Hierbei kdnnen Ertragssteuern anfallen.

Rentabilitdt und Erfiillung der Anlageziele des Anlegers

Es kann nicht garantiert werden, dass der Anleger seinen ge-
wlnschten Anlageerfolg erreicht. Der Anteilwert des Sonder-
vermédgens kann fallen und zu Verlusten beim Anleger fGhren.
Es bestehen keine Garantien der Gesellschaft oder Dritter
hinsichtlich einer bestimmten Mindestzahlung bei Rickgabe
oder eines bestimmten Anlageerfolgs des Sondervermogens.
Ein bei Erwerb von Anteilen entrichteter Ausgabeaufschlag
kann zudem insbesondere bei nur kurzer Anlagedauer den
Erfolg einer Anlage reduzieren oder sogar aufzehren. Anleger
kénnten einen niedrigeren als den urspringlich angelegten
Betrag zurlckerhalten.

Risiken der negativen Wertentwicklung
des Sondervermogens (Marktrisiko)

Die untenstehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung des
Sondervermdgens bzw. der im Sondervermdgen gehalte-
nen Vermodgensgegenstande beeintrachtigen und sich damit
nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger inves-
tierte Kapital auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immobilieninvestition,

der Beteiligung an Immobilien-Gesellschaften und

der Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den
Anteilwert durch Verdnderungen bei den Ertragen, den Auf-
wendungen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken
kénnen. Dies gilt auch fur Investitionen in Immobilien, die von
Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend



beispielhaft genannten Risiken stellen keine abschlieBende
Aufzéhlung dar.

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz
liegende Risiken, wie Leerstande, Mietrlickstande und
Mietausfalle, die sich u.a. aus der Veranderung der Stand-
ortqualitat oder der Mieterbonitat ergeben kénnen. Ver-
anderungen der Standortqualitat kbnnen zur Folge haben,
dass der Standort fur die gewahlte Nutzung nicht mehr
geeignet ist. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungs-
aufwendungen erforderlich machen, die nicht immer vor-
hersehbar sind. Zur Begrenzung dieser Risiken strebt die
Gesellschaft eine hohe Drittverwendungsfahigkeit der
Immobilien und eine viele Branchen umfassende Mieter-
struktur an. Durch laufende Instandhaltung und Moderni-
sierung oder Umstrukturierung der Immobilien soll deren
Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw. verbessert werden.

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

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

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-
Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immo-
bilien sorgféaltig geprift (gegebenenfalls durch Einholung
von entsprechenden Bewertergutachten). Trotz aller Sorg-
falt sind Risiken dieser Art jedoch nicht vollstandig auszu-
schlieBen.

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z.B. durch
Anderungen in der Bauleitplanung und Verzégerungen
bei der Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukos-
tenerh6hungen und Fertigstellungsrisiken wird nach Még-
lichkeit durch entsprechende Regelungen mit den Ver-
tragspartnern und deren sorgfaltige Auswahl entgegen-
gewirkt. Auf verbleibende Risiken ist hier jedoch ebenso
hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg der Erstvermietung
von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der Fertigstellung
abhangig ist.

Immobilien kénnen mit Baumangeln behaftet sein. Diese
Risiken sind auch durch sorgfaltige technische Prifung des
Objekts und gegebenenfalls Einholung von Bewertergut-
achten bereits vor dem Erwerb nicht vollstdndig auszu-
schlieBen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die
sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z.B. ab-
weichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche
Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen, un-
terschiedliche Auffassungen bei der Ermittlung von Ver-
rechnungspreisen bzw. bei der EinkUnfteabgrenzung und

Veranderungen der Wechselkurse), zu berlcksichtigen.
Zudem kann sich die Entwicklung der Rechtsprechung
nachteilig oder vorteilhaft auf die Immobilieninvestitionen
auswirken. Auch sind bei auslandischen Immobilien das
erhdhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige technische Er-
schwernisse, einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden
Ertragen oder VerduBerungserlésen, in Betracht zu ziehen.
Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei Geschéften in
Fremdwahrung bestehen Wéahrungschancen und -risiken.

Bei VerduBerung einer Immobilie kdnnen selbst bei An-
wendung groBter kaufméannischer Sorgfalt Gewéhrleis-
tungsansprlche des Kéaufers oder sonstiger Dritter ent-
stehen, fur die das Sondervermdgen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform
ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem moglichen
Ausfall von Gesellschaftern und Risiken der Anderung der
steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen Rahmen-
bedingungen zu berlcksichtigen. Dies gilt insbesondere,
wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz im Ausland
haben. DarUber hinaus ist zu berlcksichtigen, dass im Fal-
le des Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften diese mit nur schwer erkennbaren Verpflichtun-
gen belastet sein konnen. SchlieBlich kann es fur den Fall
der beabsichtigten VerauBerung der Beteiligung an einem
ausreichend liquiden Sekundarmarkt fehlen.

Immobilieninvestitionen koénnen fremdfinanziert werden.
Dies erfolgt zur Erzielung eines sog. Leverage-Effekts (Stei-
gerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu ei-
nem Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufgenommen
wird) und/oder bei im Ausland belegenen Liegenschaften
oder Immobilien-Gesellschaften zur Wahrungsabsicherung
(Kreditaufnahme in der Fremdwahrung des Belegenheits-
staates). Die Darlehenszinsen kénnen steuerlich geltend
gemacht werden, sofern die jeweils anwendbaren Steuerge-
setze dies zulassen. Bei in Anspruch genommener Fremd-
finanzierung wirken sich Wertanderungen der Immobilien
verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital des Sonderver-
mogens aus, z.B. wlrde sich bei einer 50-prozentigen Kre-
ditfinanzierung die Wirkung eines Minderwertes der Immo-
bilie auf das eingesetzte Fondskapital im Vergleich zu einer
vollstandigen Eigenkapitalfinanzierung verdoppeln.

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 wirt-
schaftliche Nutzung der Immobilie anstreben, was im
Einzelfall schwierig sein kann. Dies gilt sinngemafR auch
far den Heimfall nach Vertragsablauf. SchlieBlich kbnnen
die Belastungen der Immobilie mit einem Erbbaurecht
die Fungibilitat einschranken, d.h. die Immobilie lasst sich
moglicherweise nicht so leicht verduBern wie ohne eine
derartige Belastung.

Wesentliche Risiken aus der Liquiditdtsanlage

Sofern das Sondervermdgen im Rahmen seiner Liquiditats-
anlagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Invest-
mentanteile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen auch
Risiken enthalten.
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Wertverdnderungsrisiken

Die Vermobdgensgegenstande, in die die Gesellschaft fur Rech-
nung des Sondervermdgens investiert, unterliegen Risiken. So
kédnnen Wertverluste auftreten, indem der Marktwert der Ver-
mogensgegenstande gegenlber dem Einstandspreis fallt oder
Kassa- und Terminpreise sich unterschiedlich entwickeln.

Kapitalmarktrisiko

Die Kurs- oder Marktwertentwicklung von Finanzprodukten
hangt insbesondere von der Entwicklung der Kapitalmarkte
ab, die wiederum von der allgemeinen Lage der Weltwirt-
schaft sowie den wirtschaftlichen und politischen Rahmen-
bedingungen in den jeweiligen Landern beeinflusst wird. Auf
die allgemeine Kursentwicklung insbesondere an einer Borse
kénnen auch irrationale Faktoren wie Stimmungen, Meinun-
gen und Gerlchte einwirken. Schwankungen der Kurs- und
Marktwerte kdnnen auch auf Veranderungen der Zinssatze,
Wechselkurse oder der Bonitat eines Emittenten zurlckzu-
fuhren sein.

Kursanderungsrisiko von Aktien

Aktien unterliegen erfahrungsgeméafR starken Kursschwan-
kungen und somit auch dem Risiko von Kursrickgangen. Die-
se Kursschwankungen werden insbesondere durch die Ent-
wicklung der Gewinne des emittierenden Unternehmens
sowie die Entwicklungen der Branche und der gesamtwirt-
schaftlichen Entwicklung beeinflusst. Das Vertrauen der
Marktteilnehmer in das jeweilige Unternehmen kann die
Kursentwicklung ebenfalls beeinflussen. Dies gilt insbesonde-
re bei Unternehmen, deren Aktien erst Uber einen klrzeren
Zeitraum an der Boérse oder einem anderen organisierten
Markt zugelassen sind; bei diesen kénnen bereits geringe
Veranderungen von Prognosen zu starken Kursbewegungen
fUhren. Ist bei einer Aktie der Anteil der frei handelbaren, im
Besitz vieler Aktionare befindlichen Aktien (sogenannter
Streubesitz) niedrig, so kénnen bereits kleinere Kauf- und
Verkaufsauftrage dieser Aktie eine starke Auswirkung auf
den Marktpreis haben und damit zu héheren Kursschwankun-
gen flhren.

Zinsanderungsrisiko

Mit der Investition in festverzinsliche Wertpapiere ist die M6g-
lichkeit verbunden, dass sich das Marktzinsniveau andert, das
im Zeitpunkt der Begebung eines Wertpapiers besteht. Stei-
gen die Marktzinsen gegeniber den Zinsen zum Zeitpunkt der
Emission, so fallen i.d.R. die Kurse der festverzinslichen Wert-
papiere. Fallt dagegen der Marktzins, so steigt der Kurs fest-
verzinslicher Wertpapiere. Diese Kursentwicklung fuhrt dazu,
dass die aktuelle Rendite des festverzinslichen Wertpapiers in
etwa dem aktuellen Marktzins entspricht. Diese Kursschwan-
kungen fallen jedoch je nach (Rest-)Laufzeit der festverzinsli-
chen Wertpapiere unterschiedlich aus. Festverzinsliche Wert-
papiere mit klrzeren Laufzeiten haben geringere Kursrisiken
als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten.
Festverzinsliche Wertpapiere mit klirzeren Laufzeiten haben
demgegeniber in der Regel geringere Renditen als festver-
zinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzeiten. Geldmarkt-
instrumente besitzen aufgrund ihrer kurzen Laufzeit von
maximal 397 Tagen tendenziell geringere Kursrisiken. Dane-
ben kédnnen sich die Zinssatze verschiedener, auf die gleiche
Wahrung lautender zinsbezogener Finanzinstrumente mit
vergleichbarer Restlaufzeit unterschiedlich entwickeln.

Risiko von negativen Habenzinsen

Die Gesellschaft legt liquide Mittel des Sondervermdgens bei
der Verwahrstelle oder anderen Banken fUr Rechnung des
Sondervermogens an. Fur diese Bankguthaben ist teilweise
ein Zinssatz vereinbart, der dem European Interbank Offered
Rate (Euribor) abzlglich einer bestimmten Marge entspricht.
Sinkt der Euribor unter die vereinbarte Marge, so fuhrt dies zu
negativen Zinsen auf dem entsprechenden Konto. Abhangig
von der Entwicklung der Zinspolitik der Europaischen Zen-
tralbank kénnen sowohl kurz-, mittel- als auch langfristige
Bankguthaben eine negative Verzinsung erzielen.

Risiken im Zusammenhang mit Derivatgeschéaften

Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen Derivatge-
schafte abschlieBen. Kauf und Verkauf von Optionen sowie
der Abschluss von Terminkontrakten oder Swaps sind mit fol-
genden Risiken verbunden:

Kursédnderungen des Basiswertes kdnnen den Wert eines
Optionsrechts oder Terminkontraktes vermindern. Vermin-
dert sich der Wert bis zur Wertlosigkeit, kann die Gesell-
schaft gezwungen sein, die erworbenen Rechte verfallen zu
lassen. Durch Wertanderungen des einem Swap zugrunde
liegenden Vermogenswertes kann das Sondervermogen
ebenfalls Verluste erleiden.

Durch die Hebelwirkung von Optionen kann der Wert des
Sondervermodgens starker beeinflusst werden als dies beim
unmittelbaren Erwerb der Basiswerte der Fall ist. Das Ver-
lustrisiko kann bei Abschluss des Geschéfts nicht bestimm-
bar sein.

Ein liquider Sekundarmarkt flr ein bestimmtes Instrument
zu einem gegebenen Zeitpunkt kann fehlen. Eine Position
in Derivaten kann dann unter Umstanden nicht wirtschaft-
lich neutralisiert (geschlossen) werden.

Der Kauf von Optionen birgt das Risiko, dass die Option
nicht ausgelbt wird, weil sich die Preise der Basiswerte
nicht wie erwartet entwickeln, so dass die von dem Sonder-
vermdgen gezahlte Optionspramie verfallt. Beim Verkauf
von Optionen besteht die Gefahr, dass das Sondervermo-
gen zur Abnahme von Vermdégenswerten zu einem hdheren
als dem aktuellen Marktpreis oder zur Lieferung von Vermo-
genswerten zu einem niedrigeren als dem aktuellen Markt-
preis verpflichtet wird. Das Sondervermogen erleidet dann
einen Verlust in Hohe der Preisdifferenz minus der einge-
nommenen Optionspramie.

Bei Terminkontrakten besteht das Risiko, dass die Gesell-
schaft fur Rechnung des Sondervermogens verpflichtet
ist, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde
gelegten Kurs und dem Marktkurs zum Zeitpunkt der
Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschaftes zu tragen. Da-
mit wlrde das Sondervermdgen Verluste erleiden. Das
Risiko des Verlusts ist bei Abschluss des Terminkontrakts
nicht bestimmbar.

Der gegebenenfalls erforderliche Abschluss eines Gegen-
geschéfts (Glattstellung) ist mit Kosten verbunden.

Die von der Gesellschaft getroffenen Prognosen Uber die
kunftige Entwicklung von zugrunde liegenden Vermogens-
gegenstanden, Zinssatzen, Kursen und Devisenmarkten
kédnnen sich im Nachhinein als unrichtig erweisen.



Die den Derivaten zugrunde liegenden Vermdgensgegen-
stande kdnnen zu einem an sich glnstigen Zeitpunkt nicht
gekauft bzw. verkauft werden bzw. mlssen zu einem un-
glnstigen Zeitpunkt gekauft oder verkauft werden.

Durch die Verwendung von Derivaten kdnnen potenzielle
Verluste entstehen, die unter Umstanden nicht vorherseh-
bar sind und sogar die Einschusszahlungen Uberschreiten
kénnen.

Bei auBerborslichen Geschaften, sogenannten over-the-coun-
ter (OTC)-Geschéften, kdnnen folgende Risiken auftreten:

Es kann ein organisierter Markt fehlen, so dass die Gesell-
schaft die fur Rechnung des Sondervermdgens am OTC-
Markt erworbenen Finanzinstrumente schwer oder gar
nicht verduBern kann.

Der Abschluss eines Gegengeschafts (Glattstellung) kann
aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig, nicht
moglich bzw. mit erheblichen Kosten verbunden sein.

Kursanderungsrisiko von Wandel- und Optionsanleihen
Wandel- und Optionsanleihen verbriefen das Recht, die An-
leihe in Aktien umzutauschen oder Aktien zu erwerben. Die
Entwicklung des Werts von Wandel- und Optionsanleihen ist
daher abhangig von der Kursentwicklung der Aktie als Basis-
wert. Die Risiken der Wertentwicklung der zugrunde liegen-
den Aktien kénnen sich daher auch auf die Wertentwicklung
der Wandel- und Optionsanleihe auswirken. Optionsanleihen,
die dem Emittenten das Recht einrdumen dem Anleger statt
der RUckzahlung eines Nominalbetrags eine im Vorhinein
festgelegte Anzahl von Aktien anzudienen (Reverse Conver-
tibles), sind in verstarktem MafBe von dem entsprechenden
Aktienkurs abhangig.

Risiken bei Wertpapier-Darlehensgeschaften

Gewéhrt die Gesellschaft fir Rechnung des Sondervermo-
gens ein Darlehen Uber Wertpapiere, so Ubertragt sie diese
an einen Darlehensnehmer, der nach Beendigung des Ge-
schafts Wertpapiere in gleicher Art, Menge und GUte zurlck
Ubertragt (Wertpapierdarlehen). Die Gesellschaft hat wah-
rend der Geschaftsdauer keine Verflgungsmoglichkeit Gber
verliehene Wertpapiere. Verliert das Wertpapier wahrend der
Dauer des Geschafts an Wert und die Gesellschaft will das
Wertpapier insgesamt verauBern, so muss sie das Darlehens-
geschaft kiindigen und den Ublichen Abwicklungszyklus ab-
warten, wodurch ein Verlustrisiko fUr das Sondervermdgen
entstehen kann.

Risiken bei Pensionsgeschéaften

Gibt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so verkauft sie
diese und verpflichtet sich, sie gegen Aufschlag nach Ende
der Laufzeit zurlckzukaufen. Der zum Laufzeitende vom Ver-
kaufer zu zahlende RUckkaufpreis nebst Aufschlag wird bei
Abschluss des Geschéftes festgelegt. Sollten die in Pension
gegebenen Wertpapiere wahrend der Geschaftslaufzeit an
Wert verlieren und die Gesellschaft sie zur Begrenzung der
Wertverluste verauBern wollen, so kann sie dies nur durch die
Auslbung des vorzeitigen Kindigungsrechts tun. Die vorzei-
tige Kindigung des Geschafts kann mit finanziellen EinbuBen
fur das Sondervermogen einhergehen. Zudem kann sich her-
ausstellen, dass der zum Laufzeitende zu zahlende Aufschlag
héher ist als die Ertrage, die die Gesellschaft durch die Wie-
deranlage der erhaltenen Barmittel erwirtschaftet hat.

Nimmt die Gesellschaft Wertpapiere in Pension, so kauft sie
diese und muss sie am Ende einer Laufzeit wieder verkau-
fen. Der Ruckkaufpreis wird bereits bei Geschaftsabschluss
festgelegt. Die in Pension genommenen Wertpapiere dienen
als Sicherheiten fur die Bereitstellung der Liquiditat an den
Vertragspartner. Etwaige Wertsteigerungen der Wertpapiere
kommen dem Sondervermégen nicht zugute.

Risiken im Zusammenhang mit dem Erhalt von Sicherheiten
Die Gesellschaft erhalt flar Derivatgeschafte, Wertpapier-
darlehens- und Pensionsgeschéfte Sicherheiten. Derivate, ver-
liehene Wertpapiere oder in Pension gegebene Wertpapiere
kédnnen im Wert steigen. Die gestellten Sicherheiten kdnnten
dann nicht mehr ausreichen, um den Lieferungs- bzw. Rlck-
Ubertragungsanspruch der Gesellschaft gegentber dem Kon-
trahenten in voller H6he abzudecken.

Die Gesellschaft kann Barsicherheiten auf Sperrkonten, in
Staatsanleihen von hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds
mit kurzer Laufzeitstruktur anlegen. Das Kreditinstitut, bei
dem Bankguthaben verwahrt werden, kann jedoch ausfallen.
Staatsanleihen oder Geldmarktfonds kdnnen sich negativ
entwickeln. Bei Beendigung des Geschafts konnten die ange-
legten Sicherheiten nicht mehr in voller Héhe verflgbar sein,
muUssen jedoch von der Gesellschaft fir das Sondervermdgen
in der urspringlich gewahrten Hohe wieder zurlckgewahrt
werden. Dann muUsste das Sondervermédgen die bei den Si-
cherheiten erlittenen Verluste tragen.

Inflationsrisiko

Die Inflation beinhaltet ein Abwertungsrisiko fur alle Vermo-
gensgegenstande. Dies gilt auch fur die im Sondervermdgen
gehaltenen Vermdgensgegenstande. Die Inflationsrate kann
Uber dem Wertzuwachs des Sondervermégens liegen.

Waéhrungsrisiko

Vermodgenswerte des Sondervermdgens kdnnen in anderen
Wahrungen als der Fondswahrung angelegt sein. Das Son-
dervermdgen erhalt die Ertrage, Ruckzahlungen und Erldse
aus solchen Anlagen in der jeweiligen Wahrung. Fallt der
Wert dieser Wahrung gegenlber der Fondswahrung, so re-
duziert sich der Wert solcher Anlagen und somit auch der
Wert des Fondsvermogens.

Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in
Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden und
Mietforderungen fir Rechnung des Sondervermogens Deri-
vatgeschafte auf der Basis von Wahrungen oder Wechsel-
kursen tatigen. Diese Wahrungskurssicherungsgeschafte,
die in der Regel nur Teile des Fondsvermdgens absichern,
dienen dazu, Wahrungskursrisiken zu vermindern. Sie
kédnnen aber nicht ausschlieBen, dass Wahrungskursande-
rungen trotz moglicher Kurssicherungsgeschéafte die
Entwicklung des Sondervermdgens negativ beeinflussen.
Die bei Wahrungskurssicherungsgeschaften entstehenden
Kosten und evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des
Sondervermdgens.

Konzentrationsrisiko

Weitere Risiken kédnnen dadurch entstehen, dass eine Kon-
zentration der Anlage in bestimmte Vermdgensgegenstande
oder Markte erfolgt. Dann ist das Sondervermédgen von der
Entwicklung dieser Vermogensgegenstande oder Markte be-
sonders stark abhangig.
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Risiken im Zusammenhang mit der Investition

in Investmentanteile

Die Risiken der Investmentanteile, die fir das Sondervermégen
erworben werden (sogenannte Zielfonds), stehen in engem
Zusammenhang mit den Risiken der in diesem Sondervermo-
gen enthaltenen Vermdgensgegenstande bzw. der von diesen
verfolgten Anlagestrategien. Da die Manager der einzelnen
Zielfonds voneinander unabhangig handeln, kann es aber auch
vorkommen, dass mehrere Zielfonds gleiche oder einander
entgegengesetzte Anlagestrategien verfolgen. Hierdurch kon-
nen bestehende Risiken kumulieren, und eventuelle Chancen
kénnen sich gegeneinander aufheben. Es ist der Gesellschaft
im Regelfall nicht moglich, das Management der Zielfonds
zu kontrollieren. Deren Anlageentscheidungen mussen nicht
zwingend mit den Annahmen oder Erwartungen der Gesell-
schaft Ubereinstimmen. Der Gesellschaft wird die aktuelle Zu-
sammensetzung der Zielfonds oftmals nicht zeitnah bekannt
sein. Entspricht die Zusammensetzung nicht ihnren Annahmen
oder Erwartungen, so kann sie ggf. erst deutlich verzogert
reagieren, indem sie Zielfondsanteile zurtckgibt.

Investmentvermdgen, an denen das Sondervermédgen Anteile
erwirbt, kdnnten zudem zeitweise die Ricknahme der Anteile
aussetzen. Dann ist die Gesellschaft daran gehindert, die An-
teile an dem anderen Investmentvermdgen zu verduf3ern, in-
dem sie diese gegen Auszahlung des RlUcknahmepreises bei
der Verwaltungsgesellschaft oder Verwahrstelle des anderen
Investmentvermogens zurlckgibt.

Risiken aus dem Anlagespektrum

Unter Beachtung der durch das Gesetz und die Anlagebe-
dingungen vorgegebenen Anlagegrundsatze und -grenzen,
die fUr das Sondervermdgen einen sehr weiten Rahmen vor-
sehen, kann die tatsachliche Anlagepolitik auch darauf aus-
gerichtet sein, schwerpunktmaBig Vermdgensgegenstande
z.B. nur weniger Branchen, Markte oder Regionen/Lander zu
erwerben. Diese Konzentration auf wenige spezielle Anla-
gesektoren kann mit Risiken (z.B. Marktenge, hohe Schwan-
kungsbreite innerhalb bestimmter Konjunkturzyklen) verbun-
den sein. Uber den Inhalt der Anlagepolitik informiert der
Jahresbericht nachtraglich fur das abgelaufene Berichtsjahr.

Risiken der eingeschrdankten oder erhéhten
Liquiditat des Sondervermdgens und Risiken
im Zusammenhang mit vermehrten Zeichnun-
gen oder Riickgaben (Liquiditatsrisiko)

Nachfolgend werden die Risiken dargestellt, die die Liquiditat
des Sondervermdgens beeintrdchtigen koénnen. Dies kann
dazu fuhren, dass das Sondervermdgen seinen Zahlungsver-
pflichtungen vortbergehend oder dauerhaft nicht nachkom-
men kann bzw. dass die Gesellschaft die Rickgabeverlangen
von Anlegern vorlbergehend oder dauerhaft nicht erflllen
kann. Der Anleger kéonnte gegebenenfalls die von ihm ge-
plante Haltedauer nicht realisieren und ihm kdnnte das inves-
tierte Kapital oder Teile hiervon flr unbestimmte Zeit nicht
zur Verflgung stehen. Durch die Verwirklichung der Liquidi-
tatsrisiken kénnte zudem der Nettoinventarwert des Sonder-
vermdgens und damit der Anteilwert sinken, etwa wenn die
Gesellschaft gezwungen ist, bei entsprechender gesetzlicher
Zulassigkeit, Vermdgensgegenstande flir das Sondervermo-
gen unter Verkehrswert zu verauBern. Ist die Gesellschaft
nicht in der Lage, die RUckgabeverlangen der Anleger zu er-
fullen, kann dies auBerdem zur Aussetzung der Ricknahme

und im Extremfall zur anschlieBenden Auflésung des Sonder-
vermogens fuhren.

Risiken durch vermehrte Riickgaben oder

Ausgabe neuer Anteile

Durch die Ausgabe neuer Anteile und Anteilrtickgaben flieBt
dem Fondsvermdgen Liquiditdt zu oder vom Fondsvermé-
gen Liquiditat ab.

Umfangreiche Rlckgabeverlangen kdnnen die Liquiditat des
Sondervermogens beeintrachtigen, da die eingezahlten Gel-
der entsprechend den Anlagegrundsatzen Uberwiegend in
Immobilien angelegt sind. Die Gesellschaft kann dann ver-
pflichtet sein, die RUcknahme der Anteile befristet zu verwei-
gern und auszusetzen (s. auch Abschnitt , Risikohinweise -
Aussetzung der Anteilricknahme” sowie die Allgemeinen
Anlagebedingungen), wenn bei umfangreichen Ricknahme-
verlangen die Bankguthaben und der Erlés aus dem Verkauf
der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente und Investmentan-
teile zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgemaBen Bewirtschaftung nicht mehr
ausreichen oder nicht sogleich zur Verfligung stehen.

Die Zu- und AbflUisse kdnnen zudem nach Saldierung zu ei-
nem Nettozu- oder -abfluss der liquiden Mittel des Sonder-
vermogens fUhren. Dieser Nettozu- oder -abfluss kann den
Fondsmanager veranlassen, Vermdgensgegenstande zu
kaufen oder zu verkaufen, wodurch Transaktionskosten ent-
stehen. Dies gilt insbesondere, wenn durch die Zu- oder Ab-
flusse eine von der Gesellschaft fir das Sondervermdgen
vorgesehene Quote liquider Mittel Uber- bzw. unterschritten
wird. Die hierdurch entstehenden Transaktionskosten wer-
den dem Sondervermodgen belastet und kénnen die Wert-
entwicklung des Sondervermdgens beeintrdchtigen. Bei
Zufllssen kann sich eine erhdhte Fondsliquiditat belastend
auf die Rendite auswirken, wenn die Gesellschaft die Mittel
nicht zu adédquaten Bedingungen anlegen kann.

Risiko aus der Anlage in Vermdgensgegenstdnde

FUr das Sondervermogen durfen auch Vermdgensgegenstan-
de erworben werden, die nicht an einer Bérse zugelassen oder
in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind. Es
kann nicht garantiert werden, dass diese Verm&gensgegen-
stdande ohne Abschlage, zeitliche Verzégerung oder gar nicht
weiterverauBert werden kdnnen. Auch an der Bérse zugelas-
sene Vermogensgegenstande kdnnen abhangig von der
Marktlage, dem Volumen, dem Zeitrahmen und den geplanten
Kosten gegebenenfalls nicht oder nur mit hohen Preisabschla-
gen verauBert werden. Obwohl fUr das Sondervermdégen nur
Vermdgensgegenstande erworben werden durfen, die grund-
satzlich jederzeit liquidiert werden kénnen, kann nicht ausge-
schlossen werden, dass diese zeitweise oder dauerhaft nur
unter Realisierung von Verlusten verauBert werden kénnen.

Risiko durch Kreditaufnahme

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermdgens
Kredite aufnehmen entsprechend den im Abschnitt , Kre-
ditaufnahme und Belastung von Vermodgensgegenstanden®
dargelegten Vorgaben. Es besteht das Risiko, dass die Ge-
sellschaft keinen entsprechenden Kredit oder nur zu wesent-
lich unglnstigeren Konditionen aufnehmen kann. Kredite
mit einer variablen Verzinsung kénnen sich durch steigende
Zinssatze zudem negativ auswirken. Unzureichende Finan-
zierungsliquiditat kann sich auf die Liquiditat des Sonderver-
mogens auswirken, mit der Folge, dass die Gesellschaft ge-



zwungen sein kann, Vermogensgegenstande vorzeitig oder
zu schlechteren Konditionen als geplant zu verauBern.

Risiko bei Feiertagen in bestimmten Regionen/Léndern
Nach der Anlagestrategie sollen Investitionen flr das Son-
dervermoégen insbesondere in bestimmten Regionen/Lan-
dern getatigt werden. Aufgrund lokaler Feiertage in diesen
Regionen/L&ndern kann es zu Abweichungen zwischen
den Handelstagen an Boérsen dieser Regionen/Lander und
Bewertungstagen des Sondervermdgens kommen. Das
Sondervermdgen kann moéglicherweise an einem Tag, der
kein Bewertungstag ist, auf Marktentwicklungen in den Re-
gionen/Landern nicht am selben Tag reagieren oder an ei-
nem Bewertungstag, der kein Handelstag in diesen Regio-
nen/Landern ist, auf dem dortigen Markt nicht handeln.
Hierdurch kann das Sondervermdgen gehindert sein, Ver-
mobgensgegenstande in der erforderlichen Zeit zu verau-
Bern. Dies kann die Fahigkeit des Sondervermdgens nach-
teilig beeinflussen, RUckgabeverlangen oder sonstigen
Zahlungsverpflichtungen nachzukommen.

Kontrahentenrisiken inklusive
Kredit- und Forderungsrisiko

Die untenstehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung
des Sondervermodgens beeintrachtigen und sich damit auch
nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger inves-
tierte Kapital auswirken. VerauBert der Anleger Anteile am
Sondervermdgen zu einem Zeitpunkt, in dem eine Gegenpar-
tei oder ein zentraler Kontrahent ausgefallen ist und dadurch
der Wert des Fondsvermdgens beeintrachtigt ist, kdnnte der
Anleger das von ihm in das Sondervermdgen investierte Ka-
pital nicht oder nicht vollstdndig zurtckerhalten.

Adressenausfallrisiko / Gegenpartei-Risiken

(auBer zentrale Kontrahenten)

Durch den Ausfall eines Ausstellers (Emittenten) oder eines
Vertragspartners (Kontrahenten), gegen den das Sonder-
vermodgen Ansprliche hat, kdnnen fur das Sondervermogen
Verluste entstehen. Das Emittentenrisiko beschreibt die
Auswirkung der besonderen Entwicklungen des jeweiligen
Emittenten, die neben den allgemeinen Tendenzen der Ka-
pitalmarkte auf den Kurs eines Wertpapiers einwirken. Auch
bei sorgfaltiger Auswahl der Wertpapiere kann nicht ausge-
schlossen werden, dass Verluste durch Vermdgensverfall
von Emittenten eintreten. Die Partei eines fur Rechnung des
Sondervermodgens geschlossenen Vertrags kann teilweise
oder vollstandig ausfallen (Kontrahentenrisiko). Dies gilt fur
alle Vertrage, die fir Rechnung eines Sondervermodgens ge-
schlossen werden.

Risiko durch zentrale Kontrahenten

Ein zentraler Kontrahent (Central Counterparty - ,,CCP*) tritt
als zwischengeschaltete Institution in bestimmte Geschafte
fur das Sondervermdgen ein, insbesondere in Geschafte Uber
derivative Finanzinstrumente. In diesem Fall wird er als Kau-
fer gegenlber dem Verkaufer und als Verkaufer gegeniber
dem Kaufer tatig. Ein CCP sichert seine Gegenparteiausfallri-
siken durch eine Reihe von Schutzmechanismen ab, die es
ihm jederzeit ermoglichen, Verluste aus den eingegangenen
Geschaften auszugleichen, etwa durch sogenannte Ein-
schusszahlungen (z.B. Besicherungen). Es kann trotz dieser
Schutzmechanismen nicht ausgeschlossen werden, dass ein
CCP ausfallt, wodurch auch Ansprlche der Gesellschaft fur

das Sondervermdgen betroffen sein kénnen. Hierdurch kén-
nen Verluste fUr das Sondervermdgen entstehen, die nicht
abgesichert sind.

Adressenausfallrisiken bei Pensionsgeschéaften

Bei Pensionsgeschaften erfolgt die Stellung der Sicher-
heiten durch die Gegenleistung des Vertragspartners. Bei
Ausfall des Vertragspartners wahrend der Laufzeit des
Pensionsgeschafts hat die Gesellschaft ein Verwertungs-
recht hinsichtlich der in Pension genommenen Wertpapie-
re bzw. Barmittel. Ein Verlustrisiko fur das Sondervermo-
gen kann daraus folgen, dass die gestellten Sicherheiten
wegen der zwischenzeitlichen Verschlechterung der Boni-
tat des Emittenten bzw. steigender Kurse der in Pension
gegebenen Wertpapiere nicht mehr ausreichen, um den
RuckUbertragungsanspruch der Gesellschaft der vollen
Hb&he nach abzudecken.

Adressenausfallrisiken bei
Wertpapier-Darlehensgeschéften

Gewahrt die Gesellschaft fur Rechnung des Sondervermo-
gens ein Darlehen Uber Wertpapiere, so muss sie sich gegen
den Ausfall des Vertragspartners ausreichende Sicherheiten
gewdhren lassen. Der Umfang der Sicherheitsleistung ent-
spricht mindestens dem Kurswert der als Wertpapier-Darle-
hen Ubertragenen Wertpapiere. Der Darlehensnehmer hat
weitere Sicherheiten zu stellen, wenn der Wert der als Darle-
hen gewdhrten Wertpapiere steigt, die Qualitat der gestell-
ten Sicherheiten abnimmt oder eine Verschlechterung sei-
ner wirtschaftlichen Verhéltnisse eintritt und die bereits
gestellten Sicherheiten nicht ausreichen. Kann der Darle-
hensnehmer dieser Nachschusspflicht nicht nachkommen,
so besteht das Risiko, dass der RUckUbertragungsanspruch
bei Ausfall des Vertragspartners nicht vollumfanglich abge-
sichert ist. Werden die Sicherheiten bei einer anderen Ein-
richtung als der Verwahrstelle des Sondervermdgens ver-
wahrt, besteht zudem das Risiko, dass diese bei Ausfall des
Entleihers auBerdem ggf. nicht sofort bzw. nicht in vollem
Umfang verwertet werden kénnen.

Operationelle und sonstige Risiken
des Sondervermégens

Die untenstehenden Risiken kénnen die Wertentwicklung
des Sondervermdgens beeintrachtigen und sich damit auch
nachteilig auf den Anteilwert und auf das vom Anleger inves-
tierte Kapital auswirken.

Risiken durch kriminelle Handlungen, Missstiande

oder Naturkatastrophen

Das Sondervermdgen kann Opfer von Betrug oder anderen
kriminellen Handlungen werden. Es kann Verluste durch Miss-
verstandnisse oder Fehler von Mitarbeitern der Gesellschaft
oder externer Dritter erleiden oder durch &uBere Ereignisse
wie z.B. Naturkatastrophen geschéadigt werden.

Lander- oder Transferrisiko

Es besteht das Risiko, dass ein auslandischer Schuldner trotz
Zahlungsfahigkeit aufgrund fehlender Transferféahigkeit der
Wahrung oder Transferbereitschaft seines Sitzlandes oder
aus anderen GrlUnden, Leistungen nicht fristgerecht, Uber-
haupt nicht oder nur in einer anderen Wé&hrung erbringen
kann. So kénnen z.B. Zahlungen, auf die die Gesellschaft
fur Rechnung des Sondervermdgens Anspruch hat, ausblei-
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ben, in einer Wahrung erfolgen, die aufgrund von Devisenbe-
schréankungen nicht (mehr) konvertierbar ist, oder in einer an-
deren Wahrung erfolgen. Zahlt der Schuldner in einer anderen
Wahrung, so unterliegt diese Position dem oben dargestellten
Wahrungsrisiko.

Rechtliche und politische Risiken

Flr das Sondervermdgen dirfen Investitionen in Rechtsord-
nungen getatigt werden, bei denen deutsches Recht keine
Anwendung findet bzw. im Fall von Rechtsstreitigkeiten der
Gerichtsstand auBerhalb Deutschlands ist. Hieraus resultie-
rende Rechte und Pflichten der Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermdgens kénnen von denen in Deutschland
zum Nachteil des Sondervermdgens bzw. des Anlegers ab-
weichen. Politische oder rechtliche Entwicklungen einschlief3-
lich der Anderungen von rechtlichen Rahmenbedingungen
in diesen Rechtsordnungen kdénnen von der Gesellschaft
nicht oder zu spat erkannt werden oder zu Beschrankungen
hinsichtlich erwerbbarer oder bereits erworbener Vermo-
gensgegenstande flUhren. Diese Folgen kdnnen auch entste-
hen, wenn sich die rechtlichen Rahmenbedingungen fur die
Gesellschaft und/oder die Verwaltung des Sondervermo-
gens in Deutschland &andern.

Schiliisselpersonenrisiko

Fallt das Anlageergebnis des Sondervermdgens in einem
bestimmten Zeitraum sehr positiv aus, hangt dieser Erfolg
méglicherweise auch von der Eignung der handelnden
Personen und damit den richtigen Entscheidungen ihres
Managements ab. Die personelle Zusammensetzung des
Fondsmanagements kann sich jedoch verandern. Neue Ent-
scheidungstrager kbnnen dann méglicherweise weniger er-
folgreich agieren.

Verwahrrisiko

Mit der Verwahrung von Vermdgensgegenstanden insbeson-
dere im Ausland ist ein Verlustrisiko verbunden, das aus Insol-
venz, Sorgfaltspflichtverletzungen bzw. aus héherer Gewalt
resultieren kann.

Das KAGB sieht fur den Verlust eines verwahrten Vermo-
gensgegenstandes weitreichende Ersatzansprlche der Ge-
sellschaft sowie der Anleger vor. Diese Regelungen finden
jedoch keine Anwendung, wenn die Verwahrstelle oder ein
Unterverwahrer die Vermdgensgegenstande durch einen
Zentralverwahrer (z.B. Clearstream) verwahren lasst.

Risiken aus Handels- und Clearingmechanismen
(Abwicklungsrisiko)

Bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften Uber ein
elektronisches System besteht das Risiko, dass eine der
Vertragsparteien verzdgert oder nicht vereinbarungsge-
maR zahlt oder die Wertpapiere nicht fristgerecht liefert.
Dieses Abwicklungsrisiko besteht entsprechend auch beim
Handel mit anderen Vermdgensgegenstanden fur das Son-
dervermodgen.

Risiko der Anderung der steuerlichen Rahmenbedingungen
Die steuerlichen AusfUhrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt
kérperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine
Gewahr daflr Gbernommen werden, dass sich die steuerliche
Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder Er-
lasse der Finanzverwaltung nicht andert.

Gewerbesteuerliches Risiko wegen aktiver
unternehmerischer Bewirtschaftung

Die Gewerbesteuerbefreiung setzt voraus, dass der objektive
Geschaftszweck des Sondervermogens auf die Anlage und
Verwaltung seiner Mittel fur gemeinschaftliche Rechnung
der Anteilsinhaber beschrankt ist und die Gesellschaft bei
der Verwaltung die Vermdgensgegenstande nicht im we-
sentlichen Umfang aktiv unternehmerisch bewirtschaftet.
Dies gilt als erfullt, wenn die Einnahmen aus einer aktiven un-
ternehmerischen Bewirtschaftung weniger als 5 Prozent der
gesamten Einnahmen des Sondervermodgens betragen. Es
besteht das Risiko, dass die Voraussetzungen flr eine Gewer-
besteuerbefreiung nicht eingehalten werden. In diesem Fall
bildet die gewerbliche Tatigkeit des Sondervermdgens einen
wirtschaftlichen Geschaftsbetrieb und das Sondervermédgen
muss gegebenenfalls Gewerbesteuer zahlen, wodurch der
Anteilwert gemindert wird. Die Ubrigen vermdgensverwal-
tenden Tatigkeiten bleiben jedoch gewerbesteuerfrei, insbe-
sondere infizieren gewerbliche Nebentéatigkeiten im Zusam-
menhang mit der Vermietung einer Immobilie nicht die
Ubrigen gewerbesteuerfreien Einkinfte aus Vermietung und
Verpachtung.

Erlauterung des Risikoprofils des Sondervermdégens

Die Anlage in diesen Investmentfonds birgt neben Chancen
auf Wertsteigerungen und regelmaBige Ausschittungen
auch Verlustrisiken. Die wesentlichen Risiken einer Anlage
in dem Fonds werden im Folgenden kurz dargestellt. Eine
umfassende Darstellung der mdglichen Risiken findet sich in
den Abschnitten ,Risikohinweise” und ,Risiken einer Fonds-
anlage” ab Seite 7.

Kursrisiko: Uber den Erwerb der Fondsanteile ist der An-
leger an der Wertentwicklung der im Investmentfonds be-
findlichen Immobilien beteiligt. Durch eine negative Ent-
wicklung einzelner Immobilien (z.B. durch Mieterausfall)
sowie der Immobilienmarkte insgesamt besteht die Mdg-
lichkeit von Wertverlusten. Wenn Immobilien mit einem
Kredit finanziert werden, wirken sich ihre Wertschwankun-
gen starker auf den Anteilpreis aus. Das gilt fur Wertsteige-
rungen ebenso wie fUr -verluste. Auf Ebene der einzelnen
Immobilien kébnnen Wertverluste bis zum Totalverlust fuh-
ren. Dieses Risiko wird auf der Ebene des Investmentfonds
durch die Streuung auf verschiedene Immobilien und die
Beschrankung der Kreditaufnahme insgesamt reduziert.
Darutber hinaus kdnnen Kurs- und Zinsanderungsrisiken aus
der Liquiditatsanlage die Wertentwicklung beeinflussen.

(Steuer-)Rechtliche Risiken: Der Fonds unterliegt dem Ka-
pitalanlagegesetzbuch und dem Investmentsteuergesetz.
Mégliche (steuer-)rechtliche Anderungen kdénnen sich positiv
aber auch negativ auf den Fonds auswirken. Bei Immobilien,
die der Fonds indirekt Uber Immobilien-Gesellschaften halt,
kénnen sich insbesondere im Ausland Risiken aus Anderun-
gen im Gesellschafts- und Steuerrecht ergeben.

Fremdwahrungsrisiko: Das Sondervermdgen investiert auch
in Wahrungen auBerhalb der Euro-Zone, deren Wert sich mit
der Entwicklung des Wechselkurses der jeweiligen Wahrung
verandert. Diese Wahrungsrisiken werden jedoch durch Deri-
vatgeschafte nahezu vollstandig abgesichert.

Liquiditatsrisiko: Die grundséatzlich bérsentagliche Ricknahme
von Anteilen kann im Ausnahmefall ausgesetzt werden, wenn
auBergewdhnliche Umstande dies unter Berlcksichtigung der
Anlegerinteressen erfordern. Das kann zum Beispiel dann der



Fall sein, wenn sehr viele Anleger gleichzeitig Anteile an dem
Investmentfonds zurlckgeben mochten und vortubergehend
nicht gentgend liquide Mittel zur Verflgung stehen, um alle
Rlckgaben zu bedienen und gleichzeitig die ordnungsgema-
Be laufende Bewirtschaftung des Fonds sicherzustellen. Dann
muss die Gesellschaft zunachst Immobilien (ggf. unter Ver-
kehrswert) verkaufen, um genltgend Liquiditdt zu schaffen.
Die Aussetzung der Anteilricknahme kann bis zur geordneten
Aufldsung des Fonds, mit VerduBerung aller Vermodgenswerte
und Auszahlung der Anleger, fUhren.

Die Gesellschaft stuft das Risiko des Fonds insgesamt als
maRig (auf der Skala geringes Risiko, maRiges Risiko, erhéh-
tes Risiko, hohes Risiko und sehr hohes Risiko bis hin zum
moéglichen vollstandigen Kapitalverzehr) ein. Grundlage
dieser Einschatzung ist die Anlagepolitik des Fonds, die auf
die Erwirtschaftung regelmaBiger Ertrage ausgerichtet ist.
Zusatzlich werden die historische Entwicklung des Fonds
sowie die wesentlichen Risiken, denen der Fonds aktuell
ausgesetzt ist, berlcksichtigt. Hierbei ist zu beachten, dass
sich aus der Risikoeinschatzung keine Aussage Uber die
kinftige Entwicklung des Fonds ablesen lasst. Dartber hin-
aus kann sich die Einschatzung bei einer Veranderung der
Rahmenbedingungen &ndern.

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermdgen richtet sich an alle Anleger, auch an sol-
che, die mit der Kapitalanlage in Immobilienwerte nicht ver-
traut sind und die das Sondervermdgen als einfach zugangli-
ches Anlageprodukt in Grundstlckswerte nutzen wollen.

Erfahrungen mit indirekten Immobilienanlagen und dem Er-
werb von Investmentfondsanteilen sind nicht erforderlich. Es
richtet sich auch an erfahrene Anleger, die ein Produkt mit
der von diesem Sondervermdgen verfolgten Anlagestrategie
suchen. Empfohlen ist ein Anlagehorizont von mindestens
drei Jahren. Die Anteile unterliegen grundsatzlich nur gerin-
gen Wertschwankungen. Es ist nicht auszuschlieen, dass die
Anteilwerte durch Wertschwankungen unter die Einstands-
preise sinken und der Anleger dadurch Kapitalverluste er-
leidet. Das Sondervermdgen verfolgt eine ertragsorientierte
Anlagepolitik.

Der Anleger muss in der Lage sein, die eingeschrankte Ver-
flgbarkeit der Anteile hinzunehmen. Bitte beachten Sie hier-
zu die ,Risikohinweise” auf Seite 7.

Bewerter und Bewertungsverfahren

Externe Bewerter

Die Gesellschaft hat fur die Bewertung der Immobilien min-
destens zwei externe Bewerter im Sinne des § 216 KAGB (im
Folgenden ,externer Bewerter”) zu bestellen. Jeder externe
Bewerter muss eine unabhéangige, unparteiliche und zuverlas-
sige Personlichkeit sein und Uber angemessene Fachkennt-
nisse sowie ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich
der von ihm zu bewertenden Immobilienart und des jeweili-
gen regionalen Immobilienmarktes verfligen.

Die Gesellschaft hat 15 externe Bewerter bestellt, die die ge-
samten Immobilien des Sondervermdgens bewerten. Anga-
ben Uber die externen Bewerter finden sich in der Ubersicht
auf den Seiten 44 bis 45. Anderungen werden in den jeweili-
gen Jahres- und Halbjahresberichten bekannt gemacht.

Die Bestellung jedes Bewerters erfolgt grundséatzlich flr ein
Jahr mit der Moglichkeit der Wiederbestellung. Ein externer
Bewerter darf flr die Gesellschaft fur die Bewertung von Im-
mobilien-Sondervermdgen nur flr einen Zeitraum von maxi-
mal drei Jahren tatig sein. Die Einnahmen des externen Be-
werters aus seiner Tatigkeit fUr die Gesellschaft durfen 30
Prozent seiner Gesamteinnahmen, bezogen auf das Ge-
schaftsjahr des externen Bewerters, nicht Uberschreiten. Die
Bafin kann verlangen, dass entsprechende Nachweise vorge-
legt werden. Die Gesellschaft darf einen externen Bewerter
erst nach Ablauf von zwei Jahren seit Ende seines Bestel-
lungszeitraums - also nach Ablauf einer zweijahrigen Karenz-
zeit - erneut als externen Bewerter bestellen. Eine interne
Bewertungsrichtlinie regelt die Tatigkeit der von der Gesell-
schaft bestellten Bewerter. Die Gutachten werden nach MafR-
gabe eines Geschéaftsverteilungsplanes erstellt.

Ein Bewerter hat insbesondere zu bewerten:

die fur das Sondervermdgen bzw. fur Immobilien-Gesell-
schaften, an denen die Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermodgens beteiligt ist, zum Kauf vorgesehenen
Immobilien;

vierteljdhrlich die zum Sondervermdégen gehdérenden bzw.
im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien;

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

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

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sondervermdgen oder flUr eine
Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdégen unmit-
telbar 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 Sondervermdgen zu erbringende
Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder nur unwe-
sentlich Ubersteigt. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen
Euro Ubersteigt, muss die Bewertung derselben durch zwei
voneinander unabhangige externe Bewerter erfolgen.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf flr
das Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur erwor-
ben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Ver-
mogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewie-
senen Immobilien von einem externen Bewerter, der nicht
zugleich die regelmaBige Bewertung vornimmt, bewertet
wurden. Bei Immobilien, deren Wert 50 Millionen Euro Uber-
steigt, muss die Bewertung derselben durch zwei voneinan-
der unabhéngige externe Bewerter erfolgen.

Eine zum Sondervermdgen gehdrende Immobilie darf nur
mit einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Ange-
messenheit des Erbbauzinses zuvor von einem externen
Bewerter, der nicht zugleich die regelméaBige Bewertung
durchfuhrt, bestatigt wurde.
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Laufende Bewertung

Die regelmaBige Bewertung der zum Sondervermdgen oder
zu einer Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermo-
gen unmittelbar oder mittelbar beteiligt ist, gehérenden Im-
mobilien ist stets von zwei externen, voneinander unabhan-
gigen Bewertern durch jeweils voneinander unabhangige
Bewertungen durchzufuhren.

Bewertungsmethoden zur Ermittlung von

Verkehrswerten bei Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie ist der Preis, der zum Zeit-
punkt, auf den sich die Ermittlung bezieht, im gewdhnlichen
Geschéaftsverkehr nach den rechtlichen Gegebenheiten und
tatsachlichen Eigenschaften, der sonstigen Beschaffenheit
und der Lage der Immobilien ohne Rlucksicht auf ungewdhn-
liche oder persénliche Verhaltnisse zu erzielen ware.

Zur Ermittlung des Verkehrs-/Marktwertes hat der Bewer-
ter in der Regel den Ertragswert der Immobilie anhand
eines Verfahrens zu ermitteln, das am jeweiligen Immobili-
enmarkt anerkannt ist. Zur Plausibilisierung kann der Be-
werter auch andere am jeweiligen Immobilienmarkt aner-
kannte Bewertungsverfahren heranziehen, wenn er dies fur
eine sachgerechte Bewertung der Immobilie erforderlich
und/oder zweckmaBig hélt. In diesem Fall hat der Bewerter
die Ergebnisse des anderen Bewertungsverfahrens und die
Grunde fur seine Anwendung in nachvollziehbarer Form im
Gutachten zu benennen.

Im Regelfall wird der Verkehrswert anhand des allgemei-
nen Ertragswertverfahrens in Anlehnung an die Immobilien-
wertermittlungsverordnung ermittelt. Bei diesem Verfahren
kommt es auf die marktUlblich erzielbaren Mietertrage an, die
um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich der Instand-
haltungs- sowie der Verwaltungskosten und das kalkulato-
rische Mietausfallwagnis geklrzt werden. Der Ertragswert
ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die mit einem
Faktor multipliziert wird, der eine marktUbliche Verzinsung
far die zu bewertende Immobilie unter Einbeziehung von
Lage, Gebaudezustand und Restnutzungsdauer berlcksich-
tigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden
Faktoren kann durch Zu- oder Abschldge Rechnung getra-
gen werden. Nahere Angaben zu den mit der Bewertung
verbundenen Risiken kénnen dem Abschnitt ,Wesentliche
Risiken aus der Immobilieninvestition, der Beteiligung an Im-
mobilien-Gesellschaften und der Belastung mit einem Erb-
baurecht” entnommen werden.

Beschreibung der Anlageziele
und der Anlagepolitik

Das Anlageziel des Sondervermdgens haus/nvest liegt im Er-
reichen einer nachhaltigen - im Vergleich zu Gberwiegend in
der Bundesrepublik Deutschland investierenden Offenen Im-
mobilienfonds - Uberdurchschnittlichen Rendite. Diese wird
Uber regelméaBig zuflieBende Mietertrage, Zinsertrdge und
eine kontinuierliche Wertsteigerung des Immobilienbestan-
des angestrebt. Damit soll dem renditeorientierten Anleger
der Zugang zu einem attraktiven Rendite-Risiko-Profil inner-
halb des Anlagespektrums der Offenen Immobilienfonds er-
moglicht werden. Das Sondervermdgen investiert Uberwie-
gend in Staaten, die Vertragsstaaten des Abkommens Uber
den Europaischen Wirtschaftsraum (,EWR®) sind. Nach den
Besonderen Anlagebedingungen (siehe § 1 Absatz 2 der Be-

sonderen Anlagebedingungen in Verbindung mit dem ,An-
hang gemaB & 1 Absatz 2 der Besonderen Anlagebedingun-
gen”) besteht die Moglichkeit, weltweit Immobilien fur das
Sondervermdgen zu erwerben. Der Anteil des Sondervermo-
gens, der in diesem Rahmen an wirtschaftsstarken auBereu-
ropaischen Standorten investiert werden kann, soll 40 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.
Wichtigste Anlagemarkte dabei sind der nordamerikanische
und der asiatisch-pazifische Raum. Bei der Auswahl der Im-
mobilien fUr das Sondervermdgen stehen deren nachhaltige
Ertragskraft sowie eine Streuung nach Lage, GréRe, Nutzung
und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.

Da die Vermogensgegenstdnde des Sondervermdgens in
Euro bewertet werden, schwankt der Wert des Sonderver-
mbégens nicht nur bei Veranderungen des Wertes der Ver-
mbdgensgegenstande, sondern auch bei Veranderungen der
Wechselkurse der Wahrungen der Vermdgensgegenstande
in Bezug auf den Euro. Allerdings durfen die im Sonderver-
mogen enthaltenen Immobilien und sonstigen Vermédgens-
gegenstande insgesamt nur bis zu 30 Prozent mit einem
Wahrungsrisiko behaftet sein. Vermdgensgegenstande gel-
ten dann als nicht mit einem Wahrungsrisiko behaftet, wenn
Kurssicherungsgeschéfte abgeschlossen oder Kredite in der
entsprechenden Wahrung aufgenommen worden sind. Zur
Verminderung von Wahrungsrisiken wird die Gesellschaft fur
das Sondervermdgen insbesondere von den durch das Ge-
setz und die Anlagebedingungen vorgesehenen Moglichkei-
ten zur Kreditaufnahme Gebrauch machen.

Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Gebauden er-
wirbt die Gesellschaft auch Grundstlcke fur Projektentwick-
lungen, die die Gesellschaft entweder selbst entwickelt oder
zwecks Risikominderung durch geeignete Vertragspartner
entwickeln lasst. Wenn an Standorten, die aus Sicht der Ge-
sellschaft entwicklungsfahig sind, bestehende Gebdude nicht
mit der Anlagestrategie des Sondervermdgens Ubereinstim-
men oder nicht bzw. nicht zu vorteilhaften Konditionen er-
worben werden kdnnen, werden die im Gesetz und den Anla-
gebedingungen vorgesehenen Grenzen fUr den Erwerb
unbebauter und im Bau befindlicher Grundstlicke gegebe-
nenfalls weitgehend ausgeschopft.

Investiert wird Uberwiegend in gewerblich genutzte Immo-
bilien, vor allem in den Segmenten Biro und Handel. Dies
beinhaltet vorwiegend Geschafts- und Blrogebaude fur Ver-
waltung, Handel und Dienstleistungen sowie Einkaufszentren.
Um eine optimale Diversifikation fir den Anleger zu errei-
chen, wird eine Anlagestreuung nicht nur nach Regionen und
Nutzungsarten, sondern auch nach den Objektmerkmalen
Lage, GréBenklasse und Mieter durch das Fondsmanagement
angestrebt.

Alle Investitionen werden im Hinblick auf Veranderungen der
Wechselkurse und auf steuerliche und rechtliche Rahmenbe-
dingungen besonders Uberprift und optimiert. Die Entschei-
dung fur die Direktinvestition in Immobilien oder einen Erwerb
von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften orientiert
sich dabei am vorbeschriebenen Anlageziel. Ebenso werden
finanzierungspolitische Entscheidungen und alle Aspekte der
Wahrungskurssicherung entsprechend den vorherrschenden
Marktbedingungen sowie den regulatorischen Rahmenbedin-
gungen der langfristigen Sicherung des Anlageziels unterwor-
fen. Auftretende Wahrungsrisiken werden Uber eine anteilige
Fremdfinanzierung in Landeswahrung sowie durch den Ein-



satz von - im Rahmen der gesetzlichen und vertraglichen Vor-
gaben zugelassenen - Kurssicherungsinstrumenten gesteuert.

Entsprechend den Markterfordernissen strebt die Gesell-
schaft eine fortwahrende Optimierung des Immobilienbe-
standes durch Gebaudemodernisierung, -umstrukturierung
oder -verkauf an. Die aufzuwendenden Kosten mussen in
einem angemessenen Verhaltnis zu dem zu erwartenden
Mehrertrag stehen. Im Rahmen dieser anlagepolitischen
Leitlinien wird das Fondsmanagement ein aktives Portfolio-
management (Kauf, Verkauf, Bestandsentwicklung) betrei-
ben. Dabei werden die unterschiedlichen zyklischen Ent-
wicklungen auf den globalen Immobilienmérkten - unter
Berlcksichtigung der o.g. renditerelevanten Rahmenbedin-
gungen - in verantwortungsvoller Weise zur Optimierung
des hdheren Rendite-Risiko-Profils und somit zur Erreichung
des Anlageziels genutzt. Dies wird sich in einer den Erforder-
nissen des Marktes angemessenen Anpassung der Portfolio-
gewichtung des Immobilienbestandes widerspiegeln.

Soweit freie Liquiditat zur Verflgung steht, wird das Fonds-
management diese im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben
investieren. Angestrebtes Ziel ist es dabei, unter Ausnutzung
der jeweils aktuellen Situationen und Perspektiven der inter-
nationalen Geld- und Kapitalmarkte einen mdéglichst hohen
und stetigen Ertrag bei angemessenem Risiko zu erwirtschaf-
ten. Prioritat ist es aber in jedem Fall, einen moglichst hohen
Investitionsgrad in Immobilien zu realisieren.

Uber die aktuellen Ziele der Anlagepolitik sowie die vom
Fondsmanagement ergriffenen MaBnahmen zur Erreichung
des angestrebten Rendite-Risiko-Profils unterrichtet der je-
weilige Jahresbericht.

Angaben zu den Méglichkeiten der zukiUnftigen Anderung
der Anlagegrundsatze sind im Abschnitt ,,Anlagebedingun-
gen und Verfahren fir deren Anderung” enthalten.

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

Anlagegegenstidnde im Einzelnen

Immobilien
1. Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen folgende
Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstlcke und ge-
mischt genutzte Grundstiicke;

b) Grundstlcke im Zustand der Bebauung;

c) unbebaute Grundstlcke, die fur eine alsbaldige eige-
ne Bebauung nach MafRgabe der Bestimmung a) be-
stimmt und geeignet sind;

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

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

2. Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen im gesetz-
lich zuldssigen Rahmen (& 231 Abs. 1 Nr. 6 KAGB) NieB3-
brauchrechte an Grundstlcken nach MaBgabe des Absat-
zes 1 Buchstabe a) erwerben, die der Erfullung 6ffentlicher
Aufgaben dienen.

3. Die Gesellschaft darf auBerhalb der Vertragsstaaten des
Abkommens Uber den EWR belegene Immobilien im Sinne
der vorstehenden Nummern 1 und 2 in den im Anhang zu
& 1 Abs. 2 der Besonderen Anlagebedingungen genann-
ten Staaten (maximal bis zur Hohe des dort jeweils an-
gegebenen Anteils am Wert des Sondervermdgens) erwer-
ben, wenn

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien
gewahrleistet ist,

b) in diesen Staaten die freie Ubertragbarkeit der Immo-
bilien gewahrleistet und der Kapitalverkehr nicht be-
schrankt ist sowie

c) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Ver-
wahrstelle gewéhrleistet ist.

Die Gesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im Rah-
men der ihr obliegenden ordnungsgemaBen Geschafts-
fUhrung prufen, ob die vorstehend genannten Vorausset-
zungen in vollem Umfang eingehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu den Besonderen Anlagebe-
dingungen kénnen bezlglich der Staaten bzw. des jewei-
ligen maximalen Investitionsgrades geandert werden.
Diese Anderungen bedirfen der Genehmigung durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.

4. Vorbehaltlich der in den vorstehenden Absatzen 1, 2 und 3
festgelegten Anlagegrenzen gilt zudem, dass die Gesell-
schaft fortlaufend mindestens 51 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens in Immobilien und Immobilien-Gesell-
schaften investiert.

5. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs
15 Prozent des Wertes des Sondervermdgens Uberschrei-
ten. Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner
Wert mehr als 10 Prozent des Wertes des Sondervermo-
gens betragt, darf 50 Prozent des Wertes des Sonderver-
maogens nicht Uberschreiten. Bei der Berechnung des Wer-
tes des Sondervermodgens sind aufgenommene Darlehen
nicht abzuziehen, so dass sich die Bemessungsgrundlage
fur die Grenzberechnung um die Darlehen erhéht.

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

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

Die Gesellschaft darf fUr das Sondervermdgen auch Ge-
genstéande erwerben, die zur Bewirtschaftung von im Son-
dervermodgen enthaltenen Vermdgensgegenstanden, ins-
besondere Immobilien, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getéatigten Anlagen
in Immobilien und andere Vermdgensgegenstande ge-
ben die jeweils aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte
Auskunft.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermo-
gens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften er-
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werben und halten, auch wenn sie nicht die fir eine An-
derung des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft erforderliche Stimmen- und Ka-
pitalmehrheit hat. Eine Immobilien-Gesellschaft in diesem
Sinne ist eine Gesellschaft, die nach ihrem Gesellschafts-
vertrag bzw. ihrer Satzung

a) inihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft auch selbst fur
das Sondervermdgen ausltben darf,

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegen-
stande erwerben darf, die unter Ausschluss von NieB3-
brauchrechten an Grundstlicken nach den Anlage-
bedingungen unmittelbar fur das Sondervermodgen
erworben werden durfen (vgl. Seite 17 dieses Ver-
kaufsprospektes), sowie Beteiligungen an anderen
Immobilien-Gesellschaften,

c) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen
Immobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der
dem Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der
Immobilie oder der Beteiligung an der anderen Immo-
bilien-Gesellschaft 15 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdgens nicht Ubersteigt.

. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-

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

. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesell-

schaft, an der die Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermogens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen

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

. Der Wert der Vermdgensgegenstande aller Immobilien-

Gesellschaften, an denen die Gesellschaft fiur Rechnung
des Sondervermdgens beteiligt ist, darf 49 Prozent des
Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Auf die-
se Grenze werden 100 Prozent-Beteiligungen nach Kapital
und Stimmrecht nicht angerechnet. Der Wert der Vermo-
gensgegenstande aller Immobilien-Gesellschaften, an de-
nen die Gesellschaft fir Rechnung des Immobilien-Sonder-
vermdgens nicht die fir eine Anderung der Satzung bzw.
des Gesellschaftsvertrages erforderliche Stimmen- und
Kapitalmehrheit hat, darf 30 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Uberschreiten.

. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermédgens

sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass
sich die Bemessungsgrundlage fUr die Grenzberechnun-
gen um die Darlehen erhoht.

. Die Gesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft, an

der sie fir Rechnung eines Sondervermdgens unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist, fir Rechnung dieses Sonder-
vermdgens Darlehen gewdhren, wenn die Konditionen
marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhanden
sind. Ferner muss fur den Fall der VerduBerung der Be-
teiligung die RUckzahlung des Darlehens innerhalb von
6 Monaten nach der VerduBerung vereinbart werden. Die
Gesellschaft darf Immobilien-Gesellschaften insgesamt

hoéchstens 25 Prozent des Wertes des Sondervermdgens,
fur dessen Rechnung sie die Beteiligungen halt, darle-
hensweise Uberlassen, wobei sichergestellt sein muss,
dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft von der
Gesellschaft gewahrten Darlehen insgesamt héchstens
50 Prozent des Wertes der von ihr gehaltenen Immobilien
betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn
ein Dritter im Auftrag der Gesellschaft der Immobilien-
Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen flir Rechnung
des Sondervermdgens gewahrt.

Belastung mit einem Erbbaurecht
Grundstlcke kdbnnen mit einem Erbbaurecht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Ge-
samtwert der mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstlicke,
die fir Rechnung des Sondervermdgens gehalten werden, 10
Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht Gbersteigen.
Die Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.

Die Belastung mit einem Erbbaurecht darf nur erfolgen, wenn
unvorhergesehene Umstande die urspringlich vorgesehene
Nutzung des Grundstlckes verhindern oder wenn dadurch
wirtschaftliche Nachteile fUr das Sondervermdégen vermieden
werden oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Ver-
wertung erméglicht wird.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind auch Liquiditdtsanlagen zu-
1assig und vorgesehen.

Die Gesellschaft darf hochstens 49 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens (Héchstliquiditat) halten in

Bankguthaben;

Geldmarktinstrumenten;

Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die zur Sicherung
der in Artikel 18.1 des Protokolls tber die Satzung des Eu-
ropaischen Systems der Zentralbanken und der Europa-
ischen Zentralbank genannten Kreditgeschafte von der Eu-
ropdischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank
zugelassen sind oder deren Zulassung nach den Emissions-
bedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung inner-
halb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;
Investmentanteilen nach MaBgabe des & 196 KAGB oder
Anteilen an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des
§ 196 Abs. 1 Satz 2 KAGB, die nach ihren Anlagebedingun-
gen ausschlieBlich in die unter Punkte 1 bis 3 genannten
Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und Wertpapiere in-
vestieren durfen;

Wertpapieren im Sinne des § 193 KAGB, die an einem
organisierten Markt im Sinne des & 2 Abs. 5 des Wertpa-
pierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen sind, oder
festverzinslichen Wertpapieren, soweit diese einen Betrag
von 5 Prozent des Wertes des Sondervermdgens nicht
Uberschreiten, und zusatzlich

Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbaren
Anteilen auslandischer juristischer Personen, die an einem
der in § 193 Abs. 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 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens nicht Gberschreitet und
die in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfullt sind.



Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgen-
de gebundene Mittel abzuziehen:

die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafRen laufenden
Bewirtschaftung bendétigten Mittel;

die fur die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

die zur Erftllung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstlckskaufvertragen, aus Darlehens-
vertragen, die fUr die bevorstehenden Anlagen in bestimm-
ten Immobilien und flr bestimmte BaumaBnahmen erfor-
derlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen
Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei
Jahren féllig werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben durfen von der Gesellschaft ent-
sprechend den gesetzlichen Vorschriften (§§ 230 Abs. 1,
195 KAGB) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat
der Europaischen Union (,EU“) oder des Abkommens Uber
den EWR getétigt werden. Bei einem Kreditinstitut in einem
anderen Staat duUrfen nur dann Guthaben gehalten werden,
wenn die Bankaufsichtsbestimmungen in diesem Staat nach
Auffassung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht (,Bafin“) denjenigen in der EU gleichwertig sind.

Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 Prozent des Wertes des
Sondervermogens in Bankguthaben bei je einem Kreditinsti-
tut anlegen. Die Bankguthaben durfen héchstens eine Lauf-
zeit von zwolf Monaten haben.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise
auf dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche
Wertpapiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs flir das Son-
dervermdgen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von héchstens
397 Tagen haben. Sofern ihre Laufzeit langer als zwolf Mona-
te ist, muss ihre Verzinsung regelmafig, mindestens einmal
in 397 Tagen, marktgerecht angepasst werden. Geldmarkt-
instrumente sind auBerdem verzinsliche Wertpapiere, deren
Risikoprofil dem der eben beschriebenen Papiere entspricht.

FUr das Sondervermdgen dirfen Geldmarktinstrumente nur
erworben werden,

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

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

3. wenn sie von der EU, dem Bund, einem Sondervermdgen
des Bundes, einem Land, einem anderen Mitgliedstaat
oder einer anderen zentralstaatlichen, regionalen oder lo-
kalen Gebietskorperschaft oder von der Zentralbank eines
Mitgliedstaats der EU, der Europaischen Zentralbank oder
der Europaischen Investitionsbank, einem Drittstaat oder,
sofern dieser ein Bundesstaat 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, des-
sen Wertpapiere auf den unter Nummern 1 und 2 bezeich-
neten Markten gehandelt werden,

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach vom Europa-
ischen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer
Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Auf-
sichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bafin den-
jenigen des Gemeinschaftsrechts gleichwertig sind, unter-
liegt 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 min-
destens 10 Millionen Euro, das seinen Jahresabschluss
nach den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/
EWG des Rates vom 25. Juli 1978 Uber den Jahresab-
schluss von Gesellschaften bestimmter Rechtsformen,
zuletzt geandert durch den Artikel 49 der Richtlinie
2006/43/EG des Européischen Parlaments und des
Rates vom 17. Mai 2006, erstellt und veréffentlicht,

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

c) um einen Rechtstrager, der die wertpapierméaiige Un-
terlegung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer
von der Bank eingerdaumten Kreditlinie finanzieren soll;
far die wertpapierméaBige Unterlegung und die von der
Bank eingeraumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtli-
nie 2007/16/EG.

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

FUr Geldmarktinstrumente im Sinne der vorstehenden Nr. 3
bis 6 mUssen ein ausreichender Einlagen- und Anleger-
schutz bestehen, z.B. in Form eines Investmentgrade-
Ratings, und zusatzlich die Kriterien des Artikels 5 der
Richtlinie 2007/16/EG erfUllt sein. Als ,Investmentgrade”
bezeichnet man eine Benotung mit ,BBB"“ bzw. ,Baa“ oder
besser im Rahmen der Kreditwlrdigkeits-Prifung durch
eine Rating-Agentur. Fir den Erwerb von Geldmarktinstru-
menten, die von einer regionalen oder lokalen Gebietskdr-
perschaft eines Mitgliedstaates der EU oder von einer in-
ternationalen o6ffentlich-rechtlichen Einrichtung im Sinne
des Absatzes 1 Nr. 3 begeben werden, aber weder von die-
sem Mitgliedstaat oder, wenn dieser ein Bundesstaat ist,
einem Gliedstaat dieses Bundesstaates garantiert werden,
und far den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach vor-
stehenden Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Abs. 2 der Richtlinie
2007/16/EG; fur den Erwerb aller anderen Geldmarktinst-
rumente nach vorstehender Nr. 3 auBer Geldmarktinstru-
menten, die von der Europdischen Zentralbank oder der
Zentralbank eines Mitgliedstaates der EU begeben oder
garantiert wurden, gilt Artikel 5 Abs. 4 der Richtlinie
2007/16/EG. Fur den Erwerb von Geldmarktinstrumenten
nach vorstehender Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3 der Richt-
linie und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente handelt,
die von einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestimmungen,
die nach Auffassung der Bafin denjenigen des Europa-

19



20

ischen Gemeinschaftsrechts 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
Gesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Emittenten
investieren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen
nicht erfillen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Emittenten
durfen nur in Héhe von bis zu 5 Prozent des Wertes des Son-
dervermodgens erworben werden. Im Einzelfall durfen Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pen-
sion genommenen Wertpapiere desselben Emittenten in
Héhe von bis zu 10 Prozent des Wertes des Sondervermo-
gens erworben werden. Dabei darf der Gesamtwert der Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens in eine Kombination aus folgenden Ver-
mogensgegenstanden anlegen:

von ein und derselben Einrichtung begebene Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente;

Einlagen bei dieser Einrichtung;

Anrechnungsbetrage fur das Kontrahentenrisiko der mit
dieser Einrichtung eingegangenen Geschafte.

Bei 6ffentlichen Ausstellern im Sinne des § 206 Abs. 2 KAGB
(siehe Seite 19) darf eine Kombination der vorgenannten
Vermdgensgegenstande 35 Prozent des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Gbersteigen. Die jeweiligen Einzelober-
grenzen bleiben von dieser Kombinationsgrenze in jedem
Fall unberthrt.

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

Die Gesellschaft darf in Schuldverschreibungen und Geld-
marktinstrumente folgender Emittenten jeweils bis zu 35 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lan-
der, EU, Mitgliedstaaten der EU oder deren Gebietskdrper-
schaften, andere Vertragsstaaten des Abkommens Uber den
EWR, Drittstaaten oder internationale 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 Vertrags-
staat des Abkommens Uber den EWR ausgegeben worden
sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu 25 Prozent des Wer-
tes des Sondervermdgens anlegen, wenn die Kreditinstitute
aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber
dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen
Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldver-
schreibungen aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen

Vorschriften in Vermdgenswerten angelegt werden, die wah-
rend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die
sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Emittenten vorrangig
fur die fallig werdenden Ruckzahlungen und die Zahlung der
Zinsen bestimmt sind.

Mindestliquiditat

Die Gesellschaft hat sicherzustellen, dass von den Liquiditats-
anlagen ein Betrag, der mindestens 5 Prozent des Wertes des
Sondervermdgens entspricht, taglich fur die Ricknahme von
Anteilen verflgbar ist (Mindestliquiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von
Vermoégensgegenstdnden

Die Gesellschaft darf fur gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger Kredite bis zur H6he von 30 Prozent der Verkehrs-
werte der im Sondervermdgen befindlichen Immobilien auf-
nehmen, soweit die Kreditaufnahme mit einer ordnungsge-
maBen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist. DarUber hinaus darf
die Gesellschaft fir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
kurzfristige Kredite bis zur H6he von 10 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens aufnehmen. Eine Kreditaufnahme darf
nur erfolgen, wenn die Bedingungen markttblich sind und die
Verwahrstelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit im Zeitpunkt der Kreditaufnahme die Kosten hierflr
Uber der Rendite von Immobilien liegen, wird das Anlage-
ergebnis beeintrachtigt. Dennoch kénnen besondere Umstan-
de fur eine Kreditaufnahme sprechen, wie die Erhaltung einer
langfristigen Ertrags- und Wertentwicklungsquelle bei nur
kurzfristigen Liquiditatsengpdssen oder steuerliche Erwagun-
gen oder die Begrenzung von Wechselkursrisiken im Ausland.
Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen gehodrende Ver-
mdgensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB belasten bzw.
Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf Vermo-
gensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB beziehen, abtre-
ten sowie belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemafien
WirtschaftsfUhrung vereinbar ist und wenn die Verwahrstelle
diesen MaBnahmen zustimmt, weil sie die daflr vorgesehenen
Bedingungen als marktublich erachtet. Sie darf auch mit dem
Erwerb von Vermdgensgegenstdnden nach & 231 Absatz 1
KAGB im Zusammenhang stehende Belastungen tGbernehmen.
Insgesamt dlrfen die Belastungen 30 Prozent des Verkehrs-
wertes aller im Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht
Uberschreiten. Erbbauzinsen bleiben unbertcksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken

Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Sonder-
vermogens Derivate einsetzen. Ein Derivat ist ein Instrument,
dessen Preis von den Kursschwankungen oder den Preiser-
wartungen anderer Vermodgensgegenstande (,Basiswert”)
abhangt. Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich so-
wohl auf Derivate als auch auf Finanzinstrumente mit derivati-
ver Komponente (nachfolgend zusammen ,Derivate®).

Die Gesellschaft darf - der Art und dem Umfang eingesetz-
ter Derivate entsprechend - zur Ermittlung der Auslastung
der nach & 197 Abs. 2 KAGB festgesetzten Marktrisikogren-
ze fUr den Einsatz von Derivaten entweder den einfachen
oder den qualifizierten Ansatz gemal der Verordnung Uber
Risikomanagement und Risikomessung beim Einsatz von
Derivaten, Wertpapier-Darlehen und Pensionsgeschaften
in Investmentvermdgen nach dem KAGB (,,Derivateverord-
nung“ - ,DerivateV*) nutzen.



1. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf
sie regelmaBig nur in Grundformen von Derivaten investie-
ren, die abgeleitet sind von

Vermogensgegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2 Buch-
staben b) bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen
erworben werden dirfen,

Immobilien, die gemaBR § 1 Abs. 1 der Besonderen
Anlagebedingungen erworben werden durfen,
Zinssatzen,

Wechselkursen oder

Wahrungen.

Komplexe Derivate, die von den vorgenannten Basiswer-
ten abgeleitet sind, ddrfen nur zu einem vernachlassigba-
ren Anteil eingesetzt werden.

Grundformen von Derivaten sind:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstdnde gemaf
§ 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen
Anlagebedingungen sowie auf Immobilien geméaR
& 1 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen, Zins-
satze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensge-
genstdnde gemaB § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f)
der Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immo-
bilien gemaB & 1 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedin-
gungen, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen und
auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die
folgenden Eigenschaften aufweisen:
aa) eine AuslUbung ist entweder wahrend der gesam-

ten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich

und

der Optionswert hangt zum AusUbungszeitpunkt

linear von der positiven oder negativen Differenz

zwischen Basispreis und Marktpreis des Basis-
werts ab und wird null, wenn die Differenz das an-
dere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder
swaps;

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

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande
gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemei-
nen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien geman
& 1 Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen, sofern
sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absicherung
des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermdgens-
gegenstanden des Sondervermdgens dienen.

bb)

Zins-Wahrungs-

Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf In-
vestmentanteile geméanl § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der Allge-
meinen Anlagebedingungen dirfen nicht abgeschlossen
werden.

Andere, komplexere Derivate mit den oben genannten
Basiswerten durfen nur zu einem vernachlassigbaren
Anteil eingesetzt werden.

Geschafte Uber Derivate durfen nur zu Zwecken der Ab-
sicherung von im Sondervermdgen gehaltenen Vermoé-
gensgegenstanden, Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken
sowie zur Absicherung von Mietforderungen getéatigt wer-

den. Das Kapitalanlagegesetzbuch und die Derivateverord-
nung sehen die Moglichkeit vor, das Marktrisikopotenzial
eines Sondervermdgens durch den Einsatz von Derivaten
zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko versteht man das Ri-
siko, das sich aus der ungunstigen Entwicklung von Markt-
preisen flr das Sondervermdgen ergibt. Da das Sonderver-
mogen hausinvest Derivate nur zu Absicherungszwecken
einsetzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier
grundséatzlich nicht in Frage.

2. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt,
darf sie - vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanage-
mentsystems - zu Absicherungszwecken in jegliche Deri-
vate investieren, die von Vermdgensgegenstanden, die
gemanR § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemeinen
Anlagebedingungen und von Immobilien, die gemaB & 1
Abs. 1 der Besonderen Anlagebedingungen erworben
werden dlrfen, oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder
Wahrungen abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere
Optionen, Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kom-
binationen hieraus. Unter keinen Umstanden darf die Ge-
sellschaft bei den vorgenannten Geschaften von den in
den Allgemeinen Anlagebedingungen und Besonderen
Anlagebedingungen und in diesem Verkaufsprospekt ge-
nannten Anlagezielen abweichen.

Das Kapitalanlagegesetzbuch und die Derivateverordnung
sehen vor, dass durch den Einsatz von Derivaten das Markt-
risikopotenzial des Sondervermogens auf bis zu 200 Prozent
bezogen auf das Marktrisikopotenzial eines derivatefreien Ver-
gleichsvermdgens bzw. alternativ 20 Prozent des Wertes des
Sondervermégens gesteigert werden darf. Unter dem Markt-
risiko versteht man das Risiko, das sich aus der unglnstigen
Entwicklung von Marktpreisen fur das Sondervermdgen er-
gibt. Da das Sondervermdgen Derivate nur zu Absicherungs-
zwecken einsetzen darf, kommt eine entsprechende Steige-
rung hier jedoch grundséatzlich nicht in Frage. Die mit dem
Einsatz von Derivaten verbundenen Risiken werden durch ein
Risikomanagement-Verfahren gesteuert, das es erlaubt, das
mit der Anlageposition verbundene Risiko sowie den jeweili-
gen Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jeder-
zeit zu Uberwachen.

Das Marktrisiko wird gemaB den Regelungen zum einfachen
Ansatz in den §§ 15 ff. der Derivateverordnung berechnet.
Dabei werden die Nominalbetrage aller im Sondervermbgen
eingesetzten Derivatgeschafte aufsummiert und ins Verhalt-
nis zum Fondswert (NAV) gesetzt. Werden die Derivate einzig
zu Absicherungszwecken eingesetzt, kénnen die Nominalbe-
trage mit den Werten der abzusichernden Vermdgensgegen-
stédnde verrechnet werden und so das Marktrisiko reduzieren.
Abhangig von den Marktbedingungen kann das Marktrisiko
schwanken; es ist in seiner H6he durch die Vorgaben des
§ 197 Abs. 2 KAGB iV.m. § 15 Derivateverordnung auf maxi-
mal 200 Prozent beschrankt.

Sofernder qualifizierte Ansatzim Sinnevon § 7 Abs. 1 DerivateV
verwendet wird, wird das Marktrisikopotenzial mit Hilfe eines
derivatefreien Vergleichsvermdgens gemessen. Hierbei han-
delt es sich um ein virtuelles Portfolio, dessen Wert stets
genau dem aktuellen Wert des Sondervermdgens entspricht,
das aber keine Steigerungen oder Absicherungen des Markt-
risikos durch Derivate enthalt. Ansonsten muss die Zusam-
mensetzung des Vergleichsvermdgens den Anlagezielen und
der Anlagepolitik entsprechen, die fUr das Sondervermdgen
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gelten. Bei der Abbildung des Sondervermdgens und der
Bildung des virtuellen Vergleichsvermogens flr das Sonder-
vermdgen hausinvest werden Investitionen in Immobilien und
Grundsticke im Risikomodell durch synthetische Staatsan-
leihen in der jeweiligen Landeswahrung mit einer Restlauf-
zeit von 8 Jahren - bezogen auf den jeweils letzten Monats-
ultimo - dargestellt. Des Weiteren enthalt das Vergleichsver-
mogen Bargeldbestande in der jeweiligen Landeswahrung.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials fir den Einsatz
der Derivate wendet die Gesellschaft derzeit den einfachen
Ansatz im Sinne der Derivateverordnung an.

Die Gesellschaft darf allerdings nach & 6 der Derivatever-
ordnung jederzeit vom einfachen zum qualifizierten Ansatz
wechseln. Der Wechsel zum qualifizierten Ansatz ist der Bafin
unverzUglich anzuzeigen und im nachstfolgenden Halbjah-
res- oder Jahresbericht bekannt zu machen.

Optionsgeschifte

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdgens im
Rahmen der Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken am
Optionshandel teilnehmen. Das heiB3t, sie darf von einem Drit-
ten gegen Entgelt (Optionspramie) das Recht erwerben, wah-
rend einer bestimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten
Zeitraums zu einem von vornherein vereinbarten Preis (Basis-
preis) z.B. die Abnahme von Wertpapieren oder die Zahlung
eines Differenzbetrages zu verlangen. Sie darf auch entspre-
chende Rechte gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Sofern flr das Sondervermdgen der qualifizierte Ansatz nach
der DerivateV angewandt wird, darf die Gesellschaft derarti-
ge Geschafte auf der Basis von Investmentanteilen tatigen,
die sie direkt fUr das Sondervermdgen erwerben durfte. Das
heiBt, sie darf das Recht erwerben, zu einem bestimmten, von
vorneherein vereinbarten Preis Anteile an anderen Sonder-
vermodgen zu erwerben oder zu verauBern. Sie darf entspre-
chende Rechte auch an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld-Long
Put) berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer Pramie vom
Verkaufer die Abnahme bestimmter Vermdgensgegenstan-
de zum Basispreis oder die Zahlung eines entsprechenden
Differenzbetrages zu verlangen. Durch den Kauf solcher Ver-
kaufsoptionen kénnen z.B. im Fonds befindliche Wertpapiere
innerhalb der Optionsfrist gegen Kursverluste gesichert wer-
den. Fallen die Wertpapiere unter den Basispreis, so kbnnen
die Verkaufsoptionen ausgelbt und damit Uber dem Markt-
preis liegende VerduBerungserldse erzielt werden. Anstatt
die Option auszulben, kann die Gesellschaft das Options-
recht auch mit Gewinn veraufBern.

Dem steht das Risiko gegeniber, dass die gezahlten Options-
pramien verloren gehen, wenn eine Auslbung der Verkaufs-
optionen zum vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich
nicht sinnvoll erscheint, da die Kurse entgegen den Erwar-
tungen nicht gefallen sind. Derartige Kursanderungen der
dem Optionsrecht zugrunde liegenden Wertpapiere kénnen
den Wert des Optionsrechtes Uberproportional bis hin zur
Wertlosigkeit mindern. Angesichts der begrenzten Lauf-
zeit kann nicht darauf vertraut werden, dass sich der Preis
der Optionsrechte rechtzeitig wieder erholen wird. Bei den
Gewinnerwartungen mussen die mit dem Erwerb sowie der

Auslbung oder dem Verkauf der Option bzw. dem Abschluss
eines Gegengeschaftes (Glattstellung) verbundenen Kosten
berlcksichtigt werden. Erfullen sich die Erwartungen nicht,
so dass die Gesellschaft auf Austbung verzichtet, verfallt das
Optionsrecht mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind flUr beide Vertragspartner unbedingt
verpflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeit-
punkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimm-
ten Zeitraumes eine bestimmte Menge eines bestimmten
Basiswertes (z.B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus ver-
einbarten Preis (Austbungspreis) zu kaufen bzw. zu verkau-
fen. Dies geschieht in der Regel durch Vereinnahmung oder
Zahlung der Differenz zwischen dem AuslUbungspreis und
dem Marktpreis im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit
des Geschaftes.

Die Gesellschaft kann z.B. Wertpapierbestdnde des Sonder-
vermdgens durch Verkdufe von Terminkontrakten auf diese
Wertpapiere fur die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Sofern fUr das Sondervermdgen der qualifizierte Ansatz
nach der DerivateV angewandt wird, darf die Gesellschaft
far Rechnung des Sondervermogens Terminkontrakte Uber
Investmentanteile abschlieBen, die sie direkt fur das Son-
dervermdgen erwerben dirfte. Das heif3t, sie kann sich ver-
pflichten, zu einem bestimmten Zeitpunkt oder binnen eines
gewissen Zeitraums eine bestimmte Menge von Anteilen
an einem anderen Sondervermogen flur einen bestimmten
Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Sofern die Gesellschaft Geschéfte dieser Art abschlieBt, muss
das Sondervermogen, wenn sich die Erwartungen der Gesell-
schaft nicht erflllen, die Differenz zwischen dem bei Ab-
schluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeit-
punkt der Glattstellung bzw. Félligkeit des Geschaftes tragen.
Hierin liegt der Verlust fur das Sondervermédgen. Das Verlust-
risiko ist im Vorhinein nicht bestimmbar und kann Uber etwa-
ige geleistete Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist zu be-
rGcksichtigen, dass der Verkauf von Terminkontrakten und
gegebenenfalls der Abschluss eines Gegengeschéfts (Glatt-
stellung) mit Kosten verbunden sind.

Swaps
Die Gesellschaft darf fUr Rechnung des Sondervermédgens im
Rahmen der Anlagegrundsatze zu Absicherungszwecken

Zins-,
Wé&hrungs-,
Credit-Default-Swapgeschafte

abschlieBen. Swapgeschéfte sind Tauschvertrage, bei denen
die dem Geschaft zugrunde liegenden Zahlungsstréme oder
Risiken zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht wer-
den. Verlaufen die Kurs- oder Wertveranderungen der dem
Swap zugrunde liegenden Basiswerte entgegen den Erwar-
tungen der Gesellschaft, so kédnnen dem Sondervermdgen
Verluste aus dem Geschaft entstehen.

Swaptions

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



Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermoglichen,
ein potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu Ubertra-
gen. Im Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos
zahlt der Verkaufer des Risikos eine Prémie an seinen Ver-
tragspartner. Im Ubrigen gelten die Ausfihrungen zu Swaps
entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Gesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn diese in
Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kbnnen die Geschafte, die
Derivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wert-
papieren enthalten sein. Die vorstehenden Aussagen zu Chan-
cen und Risiken gelten auch fur solche verbrieften Derivate
entsprechend, jedoch mit der MaBBgabe, dass das Verlustrisiko
bei verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers be-
schrankt ist.

Notierte und nicht notierte Derivate

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

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Bdrse zugelassene
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene De-
rivate zum Gegenstand haben (OTC-Geschafte), durfen nur
mit geeigneten Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsin-
stituten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage
getatigt werden. Die besonderen Risiken dieser individuellen
Geschéfte liegen im Fehlen eines organisierten Marktes und
damit der VerauBerungsmoglichkeit an Dritte. Eine Glattstel-
lung eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund der indi-
viduellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kos-
ten verbunden sein.

Bei auBerborslich gehandelten Derivaten wird das Kontra-
hentenrisiko beziglich eines Vertragspartners auf 5 Prozent
des Wertes des Sondervermdgens beschréankt. Ist der Ver-
tragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz in der EU, dem EWR
oder einem Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau,
so darf das Kontrahentenrisiko bis zu 10 Prozent des Wertes
des Sondervermdgens betragen. AuBerbodrslich gehandel-
te Derivatgeschafte, die mit einer zentralen Clearingstelle
einer Borse oder eines anderen organisierten Marktes als
Vertragspartner abgeschlossen werden, werden auf die
Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Deriva-
te einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem
Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitat des
Kontrahenten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht
eliminiert. Anspriche des Sondervermdgens gegen einen
Zwischenhéandler sind jedoch auf die Grenzen anzurechnen,
auch wenn das Derivat an einer Bérse oder an einem ande-
ren organisierten Markt gehandelt wird.

Immobilien als Basiswert fiir Derivatgeschéafte

Die Gesellschaft darf fur das Sondervermdgen auch Deri-
vatgeschafte tatigen, die auf einer fUr das Sonderver-
mbégen erwerbbaren Immobilie oder auf der Entwicklung
der Ertrdge aus einer solchen Immobilie basieren. Durch
solche Geschafte ist es der Gesellschaft insbesondere még-
lich, Miet- und andere Ertrage aus fUr das Sondervermdgen
gehaltenen Immobilien gegen Ausfall- und Wahrungskursri-
siken abzusichern.

Derivatgeschéafte zur Absicherung von Wahrungsrisiken
Die Gesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von in
Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden und
Mietforderungen fUr Rechnung des Sondervermogens Deri-
vatgeschafte auf der Basis von Wahrungen oder Wechsel-
kursen tatigen.

Die Gesellschaft muss bei Wahrungskursrisiken, die 30 Pro-
zent des Wertes des Sondervermdgens Ubersteigen, von
diesen Méglichkeiten Gebrauch machen. Darlber hinaus
wird die Gesellschaft diese Moglichkeiten nutzen, wenn und
soweit sie dies im Interesse der Anleger flr geboten halt.

Wertpapier-Darlehen

Die im Sondervermdgen vorhandenen Wertpapiere kénnen
darlehensweise gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte
Ubertragen werden. Wesentliche Kriterien fur die Auswahl
des Vertragspartners sind hierbei die Risikostreuung sowie
dessen Bonitat und Expertise flir Geschafte dieser Art. Hier-
bei kann der gesamte Bestand an Wertpapieren des Son-
dervermdgens auf unbestimmte Zeit als Wertpapier-Darle-
hen Ubertragen werden. Die Gesellschaft erwartet, dass im
Regelfall nicht mehr als 2,5 Prozent des Fondsvermdgens
Gegenstand von Darlehensgeschéaften werden. Dies ist je-
doch lediglich ein geschatzter Wert, der im Einzelfall Gber-
schritten werden kann. Die Gesellschaft hat eine jederzeiti-
ge Kindigungsmoglichkeit, wobei vertraglich vereinbart ist,
dass Wertpapiere gleicher Art, GUte und Menge nach er-
folgter Kundigung innerhalb von funf Bérsentagen dem
Sondervermdgen zurlcklbertragen werden. Der Darle-
hensnehmer ist verpflichtet, nach Beendigung des Darle-
hens oder nach Kindigung Wertpapiere gleicher Art, GUte
und Menge zurlckzuerstatten. Der Darlehensnehmer ist
verpflichtet, die Zinsen aus den darlehensweise erhaltenen
Wertpapieren bei Falligkeit an die Verwahrstelle fir Rech-
nung des Sondervermdgens zu zahlen. Im Interesse der Ri-
sikostreuung ist im Fall der darlehensweisen Ubertragung
von Wertpapieren vorgesehen, dass alle an einen Darle-
hensnehmer Ubertragenen Wertpapiere 10 Prozent des
Wertes des Sondervermédgens nicht Ubersteigen durfen.
Voraussetzung fir die darlehensweise Ubertragung ist aber,
dass vor Ubertragung der Wertpapiere dem Sondervermé-
gen ausreichende Sicherheiten gewahrt wurden. Hierbei
kénnen Guthaben abgetreten bzw. Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente Ubereignet werden. Diese Guthaben
mussen auf Euro oder die W&hrung lauten, in der die Anteile
des Sondervermdgens begeben wurden, und bei der Ver-
wahrstelle oder mit ihrer Zustimmung auf Sperrkonten bei
anderen Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
EU, in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber
den EWR oder in einem Drittstaat mit gleichwertiger Ban-
kenaufsicht unterhalten werden.

Wird die Sicherheit flr die Ubertragenen Wertpapiere vom
Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss
das Guthaben auf Sperrkonten unterhalten werden. Alterna-
tiv kdbnnen diese Guthaben in der Wahrung des Guthabens
in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat aufweisen
und die vom Bund, von einem Land, der EU, einem Mitglied-
staat der EU oder seinen Gebietskdrperschaften, einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Uber den EWR oder ei-
nem Drittstaat ausgegeben worden sind, in Geldmarktfonds
mit kurzer Laufzeitstruktur entsprechend von der Bafin er-
lassenen Richtlinien oder im Wege eines Pensionsgeschéaf-
tes mit einem Kreditinstitut, das die jederzeitige Ruckforde-
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rung des aufgelaufenen Guthabens gewadhrleistet, angelegt
werden (siehe Abschnitt ,\Wertpapier-Pensionsgeschafte®).

Zur Sicherheit Gbereignete Wertpapiere muissen bei der Ver-
wahrstelle oder mit deren Zustimmung bei einem anderen
geeigneten Kreditinstitut verwahrt werden. Die Sicherheits-
leistung ist unter Berlcksichtigung der wirtschaftlichen Ver-
héaltnisse des Wertpapier-Darlehensnehmers zu bestimmen.
Sie darf jedoch den Sicherungswert, welcher sich aus dem
Kurswert der darlehensweise Ubertragenen Wertpapiere zu-
sammen mit den zugehorigen Ertrdgen errechnet, zuzlglich
eines marktublichen Aufschlags nicht unterschreiten.

Die Art der Verwahrung der verliehenen Wertpapiere steht im
Ermessen des Entleihers.

Die Gesellschaft kann sich auch eines organisierten Systems
zur Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen
bedienen. Bei der Vermittlung und Abwicklung von Wert-
papier-Darlehen Uber das organisierte System kann auf die
Stellung von Sicherheiten verzichtet werden, da durch die
Bedingungen dieses Systems die Wahrung der Interessen der
Anleger gewahrleistet ist. DarUber hinaus ist bei der Abwick-
lung von Wertpapier-Darlehen Uber organisierte Systeme die
Darlehensnehmer-Grenze von 10 Prozent auf dieses organi-
sierte System nicht anzuwenden.

Soweit die hier beschriebenen Darlehensgeschéafte getatigt
werden, erfolgt dies, um fUr das Sondervermdgen zusatzliche
Ertrage in Form des Leihentgeltes zu erzielen.

Wertpapier-Pensionsgeschifte

Die Gesellschaft darf fur Rechnung des Sondervermdgens
Pensionsgeschafte mit Kreditinstituten und Finanzdienstleis-
tungsinstituten mit einer Hochstlaufzeit von 12 Monaten ab-
schlieBen. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des Sonder-
vermdgens gegen Entgelt auf einen Pensionsnehmer Uber-
tragen (einfaches Pensionsgeschaft) als auch Wertpapiere im
Rahmen der jeweils geltenden Anlagegrenzen in Pension
nehmen (umgekehrtes Pensionsgeschaft). Es kann der ge-
samte Bestand des Sondervermdgens an Wertpapieren im
Wege des Pensionsgeschéaftes an Dritte Ubertragen werden.
Die Gesellschaft erwartet, dass im Regelfall nicht mehr als 2,5
Prozent des Fondsvermdgens Gegenstand von Pensionsge-
schaften werden. Dies ist jedoch lediglich ein geschatzter
Wert, der im Einzelfall Gberschritten werden kann. Die Gesell-
schaft hat die Moglichkeit, das Pensionsgeschaft jederzeit zu
kindigen; dies gilt nicht fUr Pensionsgeschéafte mit einer
Laufzeit von bis zu einer Woche. Bei Kindigung eines einfa-
chen Pensionsgeschafts ist die Gesellschaft berechtigt, die in
Pension gegebenen Wertpapiere zurlckzufordern. Die Kin-
digung eines umgekehrten Pensionsgeschéafts kann entweder
die Ruckerstattung des vollen Geldbetrags oder des angelau-
fenen Geldbetrags in Hohe des aktuellen Marktwertes zur
Folge haben. Pensionsgeschafte sind nur in Form sogenann-
ter echter Pensionsgeschafte zuldssig. Dabei Ubernimmt der
Pensionsnehmer die Verpflichtung, die Wertpapiere zu einem
bestimmten oder vom Pensionsgeber zu bestimmenden Zeit-
punkt zurlckzulbertragen oder den Geldbetrag samt Zinsen
zurlckzuzahlen.

Die Art der Verwahrung der in Pension genommenen Wert-
papiere steht im Ermessen des Vertragspartners.

Soweit die hier beschriebenen Pensionsgeschafte getatigt
werden, erfolgt dies, um flir das Sondervermdgen zusatz-
liche Ertrédge zu erzielen (umgekehrtes Pensionsgeschaft)
oder um zeitweise zusatzliche Liquiditat im Sondervermo-
gen zu schaffen (einfaches Pensionsgeschaft).

Die Pensionsgeschafte werden von der Gesellschaft selbst
oder unter Beteiligung externer Dienstleister getéatigt. Die
Angaben zur moglichen Einbeziehung externer Dienstleister
erfolgen im Jahresbericht.

Sicherheitenstrategie

Im Rahmen von Derivat-, Wertpapier-Darlehens- und Pensi-
onsgeschaften nimmt die Gesellschaft auf Rechnung des
Sondervermdgens Sicherheiten entgegen. Die Sicherheiten
dienen dazu, das Ausfallrisiko des Vertragspartners dieser
Geschéfte ganz oder teilweise zu reduzieren. In Pension ge-
nommene Wertpapiere bzw. empfangene Betrage im Zuge
von Pensionsgeschaften gelten als Sicherheiten im Sinne
dieses Abschnitts.

Arten der zulassigen Sicherheiten

Die Gesellschaft akzeptiert bei Derivatgeschaften / Wert-
papier-Darlehensgeschéften / Pensionsgeschéften folgende
Vermobgensgegenstande als Sicherheiten:

Geldzahlung oder Verpféndung oder Abtretung von im Rah-
men der Liquiditatsanlage gemaRl & 6 Abs. 2 der Allgemeinen
Anlagebedingungen zuldssigen Bankguthaben, Geldmarkt-
instrumenten, Wertpapieren, Investmentanteilen und Aktien,
soweit diese die Anforderungen des § 27 Abs. 7 und Abs. 8
DerivateV und im Rahmen von Wertpapier-Darlehen zusatz-
lich die Anforderungen des § 200 Abs. 2 KAGB erflllen.

Die Gesellschaft bestimmt nach den Kriterien der Bonitat,
Marktexpertise und Risikostreuung die zulassigen Aussteller,
die Laufzeitvorgaben und die Liquiditatsvorgaben.

Die von einem Vertragspartner gestellten Sicherheiten muUs-
sen u.a. in Bezug auf Emittenten angemessen risikodiversi-
fiziert sein. Stellen mehrere Vertragspartner Sicherheiten
desselben Emittenten, sind diese zu aggregieren. Ubersteigt
der Wert der von einem oder mehreren Vertragspartnern ge-
stellten Sicherheiten desselben Emittenten nicht 20 Prozent
des Wertes des Sondervermégens, gilt die Diversifizierung
als angemessen. Die Gesellschaft geht davon aus, dass diese
Grenze nicht Uberschritten wird.

Umfang der Besicherung

Wertpapier-Darlehensgeschafte werden in vollem Umfang
besichert. Der Kurswert der als Darlehen Ubertragenen Wert-
papiere bildet dabei zusammen mit den zugehodrigen Ertra-
gen den Sicherungswert. Die Leistung der Sicherheiten durch
den Darlehensnehmer darf den Sicherungswert zuzlglich
eines marktUblichen Aufschlags nicht unterschreiten.

Im Ubrigen mussen Derivat-, Wertpapier-Darlehens- und Pen-
sionsgeschafte in einem Umfang besichert sein, der sicher-
stellt, dass der Anrechnungsbetrag fUr das Ausfallrisiko des
jeweiligen Vertragspartners 5 Prozent des Wertes des Sonder-
vermdgens nicht Uberschreitet. Ist der Vertragspartner ein
Kreditinstitut mit Sitz in der EU oder in einem Vertragsstaat
des EWR oder in einem Drittstaat, in dem gleichwertige Auf-
sichtsbestimmungen gelten, so darf der Anrechnungsbetrag
fur das Ausfallrisiko 10 Prozent des Wertes des Sondervermo-
gens betragen.



Sicherheitenbewertung und Strategie fiir

Abschldage der Bewertung (Haircut-Strategie)

Bei der Bewertung von Sicherheiten wird die Gesellschaft
einen Abschlag vom Nominalwert der als Sicherheiten ak-
zeptierten Geldmarkinstrumente, Wertpapiere, Investment-
anteile und Aktien berechnen, dessen Hohe von der Bonitat
des jeweiligen Ausstellers abhangt. Dies begriindet die Ge-
sellschaft mit der marktgangigen Praxis zur differenzierten
Bewertung der aufgefUhrten Sicherheiten. Die Gesellschaft
wird, soweit moglich, eine tagliche Marktbewertung und ei-
nen taglichen Marginausgleich vornehmen.

Die Gesellschaft wird von der nach § 27 Abs. 6 DerivateV
eingeraumten Moglichkeit, bei der Berechnung des Anrech-
nungsbetrages flr das Kontrahentenrisiko die Marktwerte
der von dem Vertragspartner gestellten Sicherheiten unter
Berlcksichtigung hinreichender Sicherheitsmargenabschla-
ge abzuziehen (Haircuts), keinen Gebrauch machen.

Anlage von Sicherheiten

Barsicherheiten in Form von Bankguthaben durfen nur auf
Sperrkonten bei der Verwahrstelle des Sondervermégens
oder mit ihrer Zustimmung bei einem anderen Kreditinstitut
gehalten werden. Die Wiederanlage darf nur in Staatsanlei-
hen von hoher Qualitat oder in Geldmarktfonds mit kurzer
Laufzeitstruktur erfolgen. Zudem kdénnen Barsicherheiten im
Wege eines umgekehrten Pensionsgeschafts mit einem Kre-
ditinstitut angelegt werden, wenn die Ruckforderung des auf-
gelaufenen Guthabens jederzeit gewahrleistet ist.

Die Gesellschaft kann fur Rechnung des Fonds im Rahmen
von Derivat-, Wertpapier-Darlehens- und Pensionsgeschaf-
ten Wertpapiere als Sicherheit entgegennehmen. Wenn diese
Wertpapiere als Sicherheit Ubertragen wurden, mussen sie
bei der Verwahrstelle verwahrt werden. Hat die Gesellschaft
die Wertpapiere im Rahmen von Derivatgeschéaften als Si-
cherheit verpfandet erhalten, kdnnen sie auch bei einer ande-
ren Stelle verwahrt werden, die einer wirksamen 6ffentlichen
Aufsicht unterliegt und vom Sicherungsgeber unabhangig ist.
Eine Wiederverwendung der Wertpapiere ist nicht zulassig.

Wertentwicklung

1999/2000 5,0%
2000/2001 5,8%
2001/2002 6,3%
2002/2003 4,9%
2003 /2004 3,5%
2004 /2005 1,9%
2005/2006 2,0%
2006/2007 4,4%
2007 /2008 7,0%
2008/2009 5,0%
2009/2010 3,6%
2010/2011 3,2%
2011/2012 2,6%
2012/2013 2,6%
2013/2014 2,5%
2014/2015 2,5%
2015/2016 2,5%
2016 /2017 2,1%
2017/2018 2,1%

Die historische Wertentwicklung des Sondervermégens er-
maoglicht keine Prognose fiir die zukiinftige Wertentwicklung.

Einsatz von Leverage

Leverage bezeichnet jede Methode, mit der die Gesellschaft
den Investitionsgrad des Sondervermédgens erhdht. Solche
Methoden sind insbesondere Kreditaufnahmen, Wertpapier-
darlehen und in Derivate eingebettete Hebelfinanzierungen.
Die Gesellschaft kann solche Methoden flr das Sonderver-
mogen in dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen
Umfang nutzen. Die Mdglichkeit der Nutzung von Derivaten,
Wertpapierdarlehen und zur Kreditaufnahme sind in den
Abschnitten ,Kreditaufnahme und Belastung von Vermoé-
gensgegenstanden“ und ,Derivate zu Absicherungszwe-
cken” dargestellt.

Der Leverage des Sondervermdgens wird aus dem Verhalt-
nis zwischen dem Risiko des Sondervermdgens und seinem
Nettoinventarwert ermittelt. Die Berechnung des Nettoin-
ventarwertes wird im Abschnitt ,Anteile”, Unterabschnitt
LErmittlung des Ausgabe- und RlUcknahmepreises” erlautert.
Das Risiko des Sondervermégens wird sowohl nach der so-
genannten Bruttomethode als auch nach der sogenannten
Commitment-Methode berechnet. In beiden Fallen bezeich-
net das Risiko des Sondervermdgens die Summe der ab-
soluten Werte aller Positionen des Sondervermdgens, die
entsprechend den gesetzlichen Vorgaben bewertet werden.
Dabei ist es bei der Bruttomethode nicht zulassig, einzelne
Derivatgeschéfte oder Wertpapierpositionen miteinander zu
verrechnen (d.h. keine BerUlcksichtigung sogenannter Net-
ting- und Hedging-Vereinbarungen). Etwaige Effekte aus der
Wiederanlage von Sicherheiten bei Wertpapier-Darlehens-
und Pensionsgeschaften werden mit berlcksichtigt.

Im Unterschied zur Bruttomethode sind bei der Commit-
ment-Methode einzelne Derivatgeschafte oder Wertpapier-
positionen miteinander zu verrechnen (Berlcksichtigung so-
genannter Netting- und Hedging-Vereinbarungen).

Restriktionen hinsichtlich des Einsatzes von Leverage erge-
ben sich aus den §&& 7 bis 9 der Allgemeinen Anlagebedin-
gungen und §& 6 und 7 der Besonderen Anlagebedingungen.

Die Gesellschaft erwartet, dass das nach der Brutto-Methode
berechnete Risiko des Sondervermdgens seinen Nettoinven-
tarwert héchstens um das 2-Fache und das nach der Com-
mitment-Methode berechnete Risiko des Sondervermdgens
seinen Nettoinventarwert hdchstens um das 1,65-Fache nicht
Ubersteigt. Abhangig von den Marktbedingungen kann das
Leverage jedoch schwanken, so dass es trotz der standigen
Uberwachung durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen
der angegebenen HéchstmaBe kommen kann.

Borsen und Markte
Die Gesellschaft hat die Anteile des Sondervermdgens nicht
zum Handel an einer Borse zugelassen. Die Anteile werden
auch nicht mit Zustimmung der Gesellschaft in organisierten
Markten gehandelt.

Die Gesellschaft hat aber Kenntnis davon, dass die Anteile
ohne ihre Zustimmung in folgenden organisierten Markten
gehandelt werden:

Bérse Hamburg
Gettex
Borse Berlin
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Borse Mlnchen
Borse Dusseldorf

LT Lang & Schwarz
Tradegate Exchange

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile auch
noch an weiteren organisierten Markten gehandelt werden. Die
Gesellschaft Gbernimmt fUr den Handel der Anteile an einer
Bdérse/an einem organisierten Markt keine Verantwortung.

Der dem Bérsenhandel oder dem Handel in sonstigen Méark-
ten zugrunde liegende Marktpreis wird nicht ausschlieBlich
durch den Wert der im Sondervermdgen gehaltenen Vermo-
gensgegenstande, sondern auch durch Angebot und Nach-
frage bestimmt. Daher kann dieser Marktpreis von dem ermit-
telten Anteilpreis abweichen.

Teilfonds

Das Sondervermdgen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-
Konstruktion.

Anteile

Anteilklassen und faire Behandlung der Anleger

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteil-
klassen werden nicht gebildet. Die Gesellschaft hat die An-
leger des Sondervermoégens fair zu behandeln. Sie darf im
Rahmen der Steuerung des Liquiditatsrisikos und der
Riicknahme von Anteilen die Interessen eines Anlegers
oder einer Gruppe von Anlegern nicht liber die Interessen
eines anderen Anlegers oder einer anderen Anlegergrup-
pe stellen.

Zu den Verfahren, mit denen die Gesellschaft die faire
Behandlung der Anleger sicherstellt, siehe Abschnitte
,sOrderannahmeschluss“ sowie ,,Liquiditdtsmanagement*.

Art und Hauptmerkmale der Anteile

Die Rechte der Anleger werden ausschlieBlich in Sammel-
urkunden verbrieft. Diese Sammelurkunden werden bei einer
Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers
auf Auslieferung einzelner Anteilscheine besteht nicht. Der
Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung maéglich. Die
Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Anspriche
der Inhaber gegenlber der Gesellschaft. Sie sind Uber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt, wobei es
Anteile Uber einen, zehn, finfzig und hundert Anteile gibt. Die
Anteile sind Ubertragbar. Mit der Ubertragung eines Anteils
gehen die darin verbrieften Rechte auf den Inhaber Uber. Alle
ausgegebenen Anteile haben die gleichen Rechte. Die Anteile
enthalten keine Stimmrechte.

Einlieferungspflicht fiir effektive Stiicke

FUr das Sondervermdgen wurden in der Vergangenheit In-
haberanteile in Form von effektiven Stlcken ausgegeben.
Diese effektiven Stlcke dirfen gemaR dem KAGB nicht lan-
ger im Besitz der Anleger bleiben, sondern missen mitsamt
den noch nicht falligen Gewinnanteilscheinen (Coupons) bei
einer Wertpapiersammelbank, einem zugelassenen bzw. an-
erkannten in- oder auslandischen Zentralverwahrer oder ei-
nem anderen geeigneten auslédndischen Verwahrer in Sam-
melverwahrung gegeben werden. Die Anleger kbnnen nicht

verlangen, dass ihnen diese effektiven Stlcke wieder her-
ausgegeben werden. Die Gesellschaft darf die eingelieferten
effektiven Stlicke durch eine Verbriefung der entsprechen-
den Anteile in einer Sammelurkunde ersetzen. Inhaberanteil-
scheine, die sich zum 31. Dezember 2016 nicht bei einer der
oben genannten Stellen in Sammelverwahrung befanden,
wurden mit Ablauf dieses Datums kraftlos. Das galt auch fur
die noch nicht falligen Coupons. Zum 1. Januar 2017 wurden
die Rechte der betroffenen Anleger stattdessen in einer
Sammelurkunde verbrieft. Die Anleger wurden dann ent-
sprechend ihrem Anteil am Fondsvermogen Miteigentimer
an dieser Sammelurkunde bzw. an dem Sammelbestand, zu
dem diese Urkunde gehort. Sie kdnnen anschlieBend ihre
kraftlosen Inhaberanteilscheine bei der Verwahrstelle des
Sondervermogens einreichen und verlangen, dass ihnen da-
flr inre Anteile am Sondervermogen bzw. an der Sammelur-
kunde auf einem Depotkonto gutgeschrieben werden.

Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundséatzlich nicht
beschrankt. Sie kdnnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstel-
le und durch die Vermittlung von Dritten erworben werden.
Die Verwahrstelle gibt sie zum Ausgabepreis aus, der dem
Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuztglich eines Ausga-
beaufschlags (Ausgabepreis) entspricht. Die Ausgabe von
Anteilen erfolgt boérsentaglich. Die Gesellschaft behalt sich
jedoch vor, die Ausgabe von Anteilen vorlUbergehend oder
vollstandig einzustellen. In diesen Fallen konnen erteilte Ein-
zugsermachtigungen zum Erwerb von Anteilen nicht ausge-
fuhrt werden. Wird die Ricknahme von Anteilen aufgrund
auBergewodhnlicher Umstande zeitweise eingestellt (s. Seite
7 f.), darf wahrenddessen keine Ausgabe von Anteilen erfol-
gen. Bei Aussetzung der Ricknahme wegen Liquiditdtsman-
gels ist die Anteilausgabe dagegen weiterhin moglich.

Riicknahme von Anteilen

Durch das Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungs-
gesetz (AnsFuG) wurden mit Wirkung zum 1. Januar 2013
Mindesthalte- und RUlckgabefristen eingefthrt, die bei der
RUckgabe von Anteilen zu beachten sind. Danach waren An-
teilrickgaben von bis zu 30.000 Euro je Anleger kalender-
halbjahrlich ohne Einhaltung von Mindesthalte- oder Kundi-
gungsfristen méglich (,,Freibetragsgrenze®). Durch das am
22. Juli 2013 in Kraft getretene KAGB gilt anders noch als
zuvor nunmehr fUr neu erworbene Anteile eine Mindest-
haltefrist auch bei Betrdgen unterhalb von 30.000 Euro pro
Kalenderhalbjahr, d.h. auch fur Kleinbetrdge muss nun eine
unwiderrufliche RUckgabeerkldrung mit einer Frist von
zwoOlf Monaten abgegeben werden, und der Anleger muss
eine Haltedauer von 24 Monaten nachweisen. Fur Anteile,
die Anleger vor dem 22. Juli 2013 erworben haben, besteht
weiterhin die Moglichkeit, diese Anteile im Wert von bis zu
30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr ohne eine Mindesthalte-
frist nach den Regelungen der zu diesem Zeitpunkt gelten-
den Vertragsbedingungen zurlckgeben zu kénnen. Im Ein-
zelnen gilt zur RUcknahme von Anteilen daher Folgendes:

Regelung zur Riicknahme von Anteilen fiir vor dem

22. Juli 2013 erworbene Anteile (,,Altanteile*):
Anteilrickgaben von Altanteilen bis zu einem Betrag von
30.000 Euro sind je Anleger kalenderhalbjahrlich ohne Einhal-
tung von Mindesthalte- oder Kindigungsfristen moglich. So-



weit der Wert von Anteilrickgaben von Altanteilen fUr einen
Anleger 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr tGbersteigt, sind sie
erst dann mdoglich, wenn der Anleger die Anteile mindestens
24 Monate (,,Mindesthaltefrist“) lang gehalten hat. Die Mindest-
haltefrist gilt als erfallt fUr Altanteile, die der Anleger vor dem
1. Januar 2013 erworben hat.

Der Anleger hat seiner RlUcknahmestelle mindestens 24
durchgehende Monate unmittelbar vor dem verlangten
Rucknahmetermin einen Anteilbestand nachzuweisen, der
mindestens seinem RUckgabeverlangen entspricht. Rilck-
nahmestelle ist die depotfihrende Stelle.

Anteilrickgaben, deren Wert fur einen Anleger 30.000 Euro
pro Kalenderhalbjahr Ubersteigt, muss der Anleger auBerdem
unter Einhaltung einer Frist von zwolf Monaten (,,RUckgabe-
frist“) durch eine unwiderrufliche RlUckgabeerklarung gegen-
Uber seiner depotfiihrenden Stelle anklindigen. Die Rickga-
beerkldrung kann auch schon wéhrend der Mindesthaltefrist
abgegeben werden. Fur Anteilrickgaben, die 30.000 Euro
pro Kalenderhalbjahr nicht Ubersteigen, hat der Anleger ge-
genUber seiner depotfihrenden Stelle eine Erklarung abzu-
geben, dass der Wert der von ihm zurlickgegebenen Anteile
insgesamt 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr nicht Gbersteigt
und keine weiteren Verflgungen Uber Anteile am betreffen-
den Immobilien-Sondervermdgen im selben Kalenderhalb-
jahr vorliegen, auch nicht im Hinblick von bei anderen Kre-
ditinstituten bzw. deren depotfihrenden Stellen verwahrten
Anteilen an dem betreffenden Immobilien-Sondervermdogen.
FUr die Erklarung des Anlegers halten die depotfiihrenden
Stellen eine Mustererklarung der Deutschen Kreditwirtschaft
vor, welche vom Anleger zu verwenden ist.

Nach Eingang einer unwiderruflichen Rickgabeerklarung bis
zur tatsachlichen RUckgabe sperrt die depotfiihrende Stelle
des Anlegers die Anteile im Depot, auf die sich die Erklarung
bezieht. Der Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes
eigenes Depot noch auf das Depot eines Dritten Gbertragen.

Die Riickgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli
2013 erworben haben, ist also weiterhin nach MaBgabe der
vorstehenden Regelungen méglich.

Regelung zur Riicknahme von Anteilen fiir nach dem

21. Juli 2013 erworbene Anteile:

Anteilrickgaben sind erst dann mdoglich, wenn der Anleger
seine Anteile mindestens 24 Monate lang gehalten hat (,Min-
desthaltefrist”). Der Anleger hat seiner RlUcknahmestelle fur
mindestens 24 durchgehende Monate unmittelbar vor dem
verlangten Ricknahmetermin einen Anteilbestand nachzuwei-
sen, der mindestens seinem RuUcknahmeverlangen entspricht.
Rlcknahmestelle ist die depotfihrende Stelle. Anteilrlick-
gaben muss der Anleger auBerdem unter Einhaltung einer Frist
von 12 Monaten (,,Rlckgabefrist®) durch eine unwiderrufliche
Rickgabeerklarung gegenlber seiner depotfihrenden Stelle
anklndigen. Die RUckgabeerklarung kann auch schon wah-
rend der Mindesthaltefrist abgegeben werden. Nach Eingang
einer unwiderruflichen Rluckgabeerklarung bis zur tatsachli-
chen Ruckgabe sperrt die depotfUhrende Stelle des Anlegers
die Anteile im Depot, auf die sich die Erklarung bezieht. Der
Anleger kann die Anteile weder auf ein anderes eigenes Depot
noch auf das Depot eines Dritten Ubertragen.

Die Ruckgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen;
dabei kdbnnen Kosten anfallen. Die Gesellschaft ist verpflich-

tet, die Anteile zum am Abrechnungstag geltenden RUck-
nahmepreis, der dem an diesem Tag ermittelten Anteilwert
gegebenenfalls unter Abzug eines Rucknahmeabschlages
entspricht, fur Rechnung des Sondervermogens zurlickzu-
nehmen. Ein Ricknahmeauftrag, der mit Verzd6gerung aus-
geflhrt wird, weil zunédchst die Halte- bzw. Kindigungsfrist
ablaufen muss, wird zu dem nach Fristablauf geltenden Rlck-
nahmepreis abgerechnet. Auf die Risiken und Folgen einer
befristeten Riicknahmeaussetzung (s. Seite 7 f.) wird aus-
driicklich hingewiesen.

Ermittlung des Ausgabe- und
Riicknahmepreises

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des RUcknahme-
preises der Anteile ermittelt die Gesellschaft unter Kontrol-
le der Verwahrstelle bdrsentaglich die Verkehrswerte der
zum Sondervermdgen gehdrenden Vermdgensgegenstande
abzlglich etwaiger aufgenommener Kredite und sonstigen
Verbindlichkeiten und RUckstellungen des Sondervermo-
gens (Nettoinventarwert). Die Division des Nettoinventar-
wertes durch die Zahl der ausgegebenen Anteile ergibt den
Anteilwert.

Ausgabe- und Ricknahmepreis werden kaufmannisch gerundet.

Von einer Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Karfrei-
tag, Ostermontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt,
Pfingstmontag, Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit,
Heiligabend, 1. und 2. Weihnachtsfeiertag und Silvester ab-
gesehen.

Orderannahmeschluss

Die Gesellschaft tragt dem Grundsatz der Anlegergleichbe-
handlung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein An-
leger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits
bekannten Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Sie hat
daher einen Orderannahmeschluss festgelegt, bis zu dem
Auftrage fur die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen bei
ihr oder bei der Verwahrstelle vorliegen mussen. Die Ab-
rechnung von Ausgabe- und Ruckgabeorders, die bis zum
Orderannahmeschluss bei der Verwahrstelle oder bei der
Gesellschaft eingehen, erfolgt - vorbehaltlich der oben dar-
gestellten Besonderheiten bei der Ricknahme von Anteilen
mit Halte- und Kundigungsfristen - zu dem fur diesen Tag
(=Abrechnungstag) ermittelten Anteilwert. Orders, die
nach dem Annahmeschluss bei der Verwahrstelle oder bei
der Gesellschaft eingehen, werden zu dem flr den néachs-
ten Tag (=Abrechnungstag) ermittelten Anteilwert ab-
gerechnet. Der Orderannahmeschluss fUr dieses Sonder-
vermogen ist auf der Homepage der Gesellschaft unter
www.hausinvest.de veroffentlicht. Er kann von der Gesell-
schaft jederzeit geandert werden.

Verfahren bei der Vermégensbewertung

Bewertung von Immobilien, Bauleistungen, Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften und Liquiditatsanlagen

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als
drei Monate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlieBend wer-
den sie mit dem zuletzt von den Bewertern festgestellten
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Wert angesetzt. Dieser Wert wird fUr jede Immobilie spéates-
tens alle drei Monate ermittelt.

Die Bewertungen werden moglichst gleichmaBig verteilt,
um eine Ballung von Bewertungen zu bestimmten Stichta-
gen zu vermeiden. Treten bei einer Immobilie Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, so wird die Zwischen-
bewertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen. Innerhalb
von zwei Monaten nach der Belastung eines Grundstlcks
mit einem Erbbaurecht ist der Wert des Grundsticks neu
festzustellen.

Fuhrt die Bewertung einer zu erwerbenden Immobilie durch
zwei externe Bewerter zu verschiedenen Verkehrswerten, so
darf die aus dem Sondervermdgen zu erbringende Gegen-
leistung den aus beiden Verkehrswerten gebildeten arithme-
tischen Mittelwert dieser Verkehrswerte nicht oder nur unwe-
sentlich Ubersteigen.

Im Rahmen der Regelbewertung ermittelt und verbucht
die Gesellschaft den aus beiden Verkehrswerten gebildeten
arithmetischen Mittelwert dieser Verkehrswerte als Verkehrs-
wert der Immobilie.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Immobilie fir das Son-
dervermogen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Hal-
tedauer der Immobilie, l&dngstens jedoch Uber zehn Jahre in
gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Immobilie
wieder verauBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in vol-
ler Hohe abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich die Be-
handlung von Anschaffungsnebenkosten nach & 30 Abs. 2
Nr. 1 der Kapitalanlage-Rechnungslegungs- und Bewertungs-
verordnung (KARBV).

Flr im Ausland gelegene Immobilien werden bei der Anteil-
preisermittlung Ruckstellungen flur die Steuern einkalkuliert,
die der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei der VerduBerung
mit Gewinn voraussichtlich erheben wird. Weitere Einzelhei-
ten hierzu ergeben sich aus & 30 Abs. 2 Nr. 2 KARBV.

Bauleistungen

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

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei
Erwerb und danach nicht langer als drei Monate mit dem
Kaufpreis angesetzt. AnschlieBend werden der Bewertung
monatliche Vermogensaufstellungen der Immobilien-Ge-
sellschaften zugrunde gelegt. Spatestens alle drei Monate
wird der Wert der Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten
Vermogensaufstellung von einem Abschlussprifer im Sinne
des § 319 Handelsgesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert
wird anschlieBend von der Gesellschaft auf Basis der Vermo-
gensaufstellungen bis zum nachsten Wertermittlungstermin
fortgeschrieben. Treten bei einer Beteiligung Anderungen
wesentlicher Bewertungsfaktoren ein, die durch eine Fort-
schreibung nicht erfasst werden kénnen, so wird die Neube-
wertung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Beteiligung fur das Son-
dervermdgen anfallen, werden Uber die voraussichtliche Hal-
tedauer der Beteiligung, langstens jedoch Uber zehn Jahre

in gleichen Jahresbetragen abgeschrieben. Wird die Beteili-
gung wieder verauBert, sind die Anschaffungsnebenkosten in
voller Ho6he abzuschreiben.

Die in den Vermdgensaufstellungen ausgewiesenen Immo-
bilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem bzw.
den externen Bewerter(n) des Immobilien-Sondervermo-
gens festgestellt wurde.

Soweit im Rahmen der Ankaufs- oder Regelbewertung der
von Immobilien-Gesellschaften zu erwerbenden oder gehal-
tenen Immobilien unterschiedliche Verkehrswerte von den ex-
ternen Bewertern ermittelt werden, verfahrt die Gesellschaft
wie vorstehend im Abschnitt , Immobilien” beschrieben.

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

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus & 31 KARBV.

Liquiditatsanlagen

Vermdbgensgegenstande, die zum Handel an Bbrsen zugelas-
sen sind oder in einem anderen organisierten Markt zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugsrechte fur
das Sondervermdgen werden zum letzten verfigbaren han-
delbaren Kurs, der eine verlassliche Bewertung gewéhrleistet,
bewertet, sofern nachfolgend im Abschnitt ,Besondere Be-
wertungsregeln flur einzelne Vermdgensgegenstande” nicht
anders angegeben.

Vermobdgensgegenstande, die weder zum Handel an Bérsen
zugelassen sind noch in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder fur die kein
handelbarer Kurs verflgbar ist, werden zu dem aktuellen Ver-
kehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach
geeigneten Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung der
aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfol-
gend im Abschnitt ,Besondere Bewertungsregeln fir einzelne
Vermdgensgegenstande” nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fiir
einzelne Vermdgensgegenstiande

Nicht notierte Schuldverschreibungen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an
der Borse oder in einem organisierten Markt gehandelt wer-
den (z.B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und
Einlagenzertifikate), werden die flr vergleichbare Schuld-
verschreibungen vereinbarten Preise und gegebenenfalls die
Kurswerte von Anleihen vergleichbarer Emittenten mit ent-
sprechender Laufzeit und Verzinsung, erforderlichenfalls mit
einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren VerauBerbar-
keit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente
Bei den im Sondervermdgen befindlichen Geldmarktinstrumen-
ten werden Zinsen und zinsahnliche Ertrége berlcksichtigt.



Derivate - Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermdgen gehdérenden Optionsrechte
und die Verbindlichkeiten aus einem Dritten eingerdumten
Optionsrechten, die zum Handel an einer Bdrse zugelassen
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind,
werden zu dem jeweils letzten verfligbaren handelbaren Kurs,
der eine verlassliche Bewertung gewahrleistet, bewertet.

Das Gleiche gilt fur Forderungen und Verbindlichkeiten aus
fur Rechnung des Sondervermdgens verkauften Terminkon-
trakten. Die zu Lasten des Sondervermdgens geleisteten Ein-
schlsse werden unter Einbeziehung der am Borsentag fest-
gestellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste im
Wert des Sondervermdgens berlcksichtigt.

Bankguthaben, Festgelder, Investmentanteile und
Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zu ihrem Nennwert zu-
zUglich zugeflossener Zinsen bewertet.

Festgelder werden zum Verkehrswert bewertet, sofern ein
entsprechender Vertrag zwischen der Gesellschaft und dem
jeweiligen Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass
das Festgeld jederzeit kindbar ist und die Rickzahlung bei
der Kindigung nicht zum Nennwert zuzlglich Zinsen erfolgt.
Dabei wird im Einzelfall festgelegt, welcher Marktzins bei der
Ermittlung des Verkehrswertes zugrunde gelegt wird. Die ent-
sprechenden Zinsforderungen werden zusatzlich angesetzt.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsansprlche sowie Verbind-
lichkeiten, werden grundsétzlich zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden grundsatzlich mit ihrem letzten
festgestellten Rlicknahmepreis angesetzt oder zum letzten
verflgbaren handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewer-
tung gewahrleistet. Stehen diese Werte nicht zur Verfigung,
werden Investmentanteile zu dem aktuellen Verkehrswert be-
wertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung nach geeigneten
Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten angemessen ist.

FUr die Rlckerstattungsanspriche aus Wertpapier-Darle-
hensgeschéften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen
Ubertragenen Wertpapiere maBgebend.

Auf Fremdwdhrung lautende Vermdgensgegenstdnde

Auf Fremdwéahrung lautende Vermdgensgegenstédnde wer-
den zu dem um 10.00 Uhr MEZ von der WM Company und
Thomson Reuters ermittelten Devisenfixingkurs der jeweili-
gen Wahrung in Euro taggleich umgerechnet. Alternativ kdn-
nen die auf Fremdwahrung lautenden Vermdégensgegenstan-
de zu dem um 10.00 Uhr MEZ von der Bloomberg Finance
LP ermittelten Devisenkurs der jeweiligen Wahrung in Euro
taggleich umgerechnet werden. Sollten die vorgenannten
Devisenkurse nicht vorliegen, so kann auf die entsprechen-
den Devisenkurse des vorangegangenen Bankgeschaftstages
abgestellt werden.

Wertpapier-Pensionsgeschéfte

Werden Wertpapiere fUr Rechnung des Sondervermdgens in
Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung
zu berlcksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensi-
onsgeschaftes fir Rechnung des Sondervermdgens empfan-
gene Betrag im Rahmen der liguiden Mittel (Bankguthaben)

auszuweisen. Darlber hinaus ist bei der Bewertung eine Ver-
bindlichkeit aus Pensionsgeschaften in Héhe der Rlckzah-
lungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden flr Rechnung des Sondervermdgens Wertpapiere in
Pension genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht
zu berlcksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermdgen ge-
leisteten Zahlung ist bei der Bewertung eine Forderung an
den Pensionsgeber in Hohe der Ruckzahlungsanspriche zu
berlcksichtigen.

Zusammengesetzte Vermodgensgegenstande

Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermdgensge-
genstande sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Rege-
lungen zu bewerten.

Von den besonderen Bewertungsregeln kann in Ausnahme-
fallen abgewichen werden, sofern die Gesellschaft unter Be-
ricksichtigung der Marktgegebenheiten dies im Interesse der
Anleger flr erforderlich halt.

Ausgabeaufschlag und Riicknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert
ein Ausgabeaufschlag hinzugerechnet. Der Ausgabeauf-
schlag betragt 5 Prozent des Anteilwerts. Der Anteilerwer-
ber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann einen Ge-
winn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten
Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt
sich bei dem Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer.
Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine Vergu-
tung fur den Vertrieb der Anteile des Sondervermdgens dar.
Die Gesellschaft kann den Ausgabeaufschlag zur Abde-
ckung von Vertriebsleistungen an etwaige vermittelnde
Stellen weitergeben.

Ein RUcknahmeabschlag wird nicht erhoben.

Veroffentlichung der Ausgabe- und
Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Rucknahmepreise sowie ggf. der Netto-
inventarwert je Anteil sind am Sitz der Gesellschaft und der
Verwahrstelle verflgbar. Die Preise werden regelmaBig in
mindestens einer hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirt-
schaftszeitung oder im Internet unter www.hausinvest.de
veréffentlicht.

Kosten bei Ausgabe und Riicknahme
der Anteile

Die Ausgabe und RlUcknahme der Anteile erfolgt durch die
Gesellschaft bzw. die Verwahrstelle zum Ausgabepreis bzw.
Ricknahmepreis ohne Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder
zurlckgenommen, so kénnen zusatzliche Kosten anfallen.
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Riicknahmeaussetzung und Beschliisse
der Anleger

Die Gesellschaft kann die Ricknahme der Anteile zeitweilig
aussetzen, sofern auBergewodhnliche Umstande vorliegen,
die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen (§ 12 Abs. 7 der
Allgemeinen Anlagebedingungen). AuBergewdhnliche Um-
stande liegen insbesondere vor, wenn

eine Boérse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere
des Sondervermdgens gehandelt wird (auBer an gewdhn-
lichen Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder
der Handel eingeschrankt oder ausgesetzt ist,

Uber Vermdgensgegenstande nicht verfligt werden kann,
die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,
es nicht mdglich ist, den Anteilwert ordnungsgemaR zu
ermitteln, oder

wesentliche Vermdgensgegenstande nicht bewertet wer-
den kénnen.

Die eingezahlten Gelder sind entsprechend den Anlage-
grundséatzen Uberwiegend in Immobilien angelegt. Bei um-
fangreichen Ricknahmeverlangen kdénnen die liquiden Mit-
tel des Sondervermdgens, d.h. Bankguthaben und Erldse
aus dem Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente
und Investmentanteile, zur Zahlung des RlUcknahmepreises
und zur Sicherstellung einer ordnungsgeméafBen Bewirt-
schaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur
Verfligung stehen. Die Gesellschaft ist dann verpflichtet, die
Ricknahme der Anteile befristet zu verweigern und auszu-
setzen (§ 12 Abs. 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen).

Zur Beschaffung der fur die Ricknahme der Anteile not-
wendigen Mittel hat die Gesellschaft Vermdgensgegenstan-
de des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen
zu verauBern.

Reichen auch 12 Monate nach der Aussetzung die liquiden
Mittel fur die Ricknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die
Rucknahme weiter verweigern und weiter Vermdgensgegen-
stdnde des Sondervermodgens verduBBern. Der VerauBerungs-
erlés darf nun den Verkehrswert der Immobilien um bis zu
10 Prozent unterschreiten.

Reichen auch 24 Monate nach der Aussetzung die liquiden
Mittel fur die RUcknahme nicht aus, muss die Gesellschaft die
Rucknahme weiter verweigern und weiter Vermdgensgegen-
stande des Sondervermogens verduBern. Der VerduBerungs-
erlds darf nun den Verkehrswert der Immobilien um bis zu
20 Prozent unterschreiten.

Reichen auch 36 Monate nach der Aussetzung die liquiden
Mittel nicht fur die Ricknahme aus oder setzt die Gesell-
schaft zum dritten Mal innerhalb von 5 Jahren die RUck-
nahme von Anteilen aus, so erlischt das Verwaltungsrecht
der Gesellschaft an dem Sondervermdgen. Das Sonderver-
mogen geht auf die Verwahrstelle Uber, die es abwickelt und
den Liquidationserldés an die Anleger auszahlt (siehe Seite 42 f,,
Abschnitt ,Verfahren bei Auflésung des Sondervermédgens®).

Die vorstehend dargestellten Fristen fangen nach einer Wie-
deraufnahme der AnteilrGcknahme nur dann neu zu laufen
an, wenn die Gesellschaft fir das Sondervermédgen nicht bin-
nen 3 Monaten nach der Wiederaufnahme erneut die RUck-
nahme von Anteilen aussetzt.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger durch Bekanntma-
chung im Bundesanzeiger und darUlber hinaus in hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- und Tageszeitungen oder im Inter-
net unter www.hausinvest.de Uber die Aussetzung und die
Wiederaufnahme der Ricknahme der Anteile. AuBerdem wer-
den die Anleger Uber ihre depotfiihrenden Stellen per dauer-
haftem Datentrager, etwa in Papierform oder in elektronischer
Form informiert. Nach Wiederaufnahme der Ricknahme wird
den Anlegern der dann gultige Rickgabepreis ausgezahlt.

Setzt die Gesellschaft die Ricknahme der Anteile mangels
Liquiditat aus, kédnnen die Anleger durch einen Mehrheits-
beschluss gemaB & 259 KAGB in die VerauBerung einzelner
Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens einwilligen,
auch wenn die VerauBerung nicht zu angemessenen Bedin-
gungen im Sinne des & 257 Abs. 1 Satz 3 KAGB erfolgt. Die
Einwilligung der Anleger ist unwiderruflich. Sie verpflichtet
die Gesellschaft nicht, die entsprechende VerauBerung vor-
zunehmen, sondern berechtigt sie nur dazu. Die Abstimmung
soll ohne Versammlung der Anleger durchgefthrt werden,
es sei denn, auBergewdhnliche Umstédnde machen es erfor-
derlich, dass die Anleger auf einer Versammlung persdnlich
informiert werden. Eine einberufene Versammlung findet
statt, auch wenn die Aussetzung der AnteilrGcknahme zwi-
schenzeitlich beendet wird. An der Abstimmung nimmt jeder
Anleger nach MaBgabe des rechnerischen Anteils seiner Be-
teiligung am Fondsvermégen teil. Die Anleger entscheiden
mit der einfachen Mehrheit der an der Abstimmung teilneh-
menden Stimmrechte. Ein Beschluss ist nur wirksam, wenn
mindestens 30 Prozent der Stimmrechte an der Beschlussfas-
sung teilgenommen haben.

Die Aufforderung zur Abstimmung Uber eine VerauBerung,
die Einberufung einer Anlegerversammlung zu diesem Zweck
sowie der Beschluss der Anleger werden von der Gesellschaft
im Bundesanzeiger und darlUber hinaus im Internet unter
www.hausinvest.de bekannt gemacht.

Liquidititsmanagement

Die Gesellschaft verflgt Uber ein Liquiditats-Management-
system.

Die Gesellschaft hat fUr das Sondervermdgen schriftliche
Grundsatze und Verfahren festgelegt, die es ihr ermoglichen,
die Liquiditatsrisiken des Sondervermdgens zu Uberwachen
und zu gewahrleisten, dass sich das Liquiditatsprofil der An-
lagen des Sondervermdgens mit den zugrunde liegenden
Verbindlichkeiten des Sondervermégens deckt. Unter Be-
rtcksichtigung der unter Abschnitt ,Beschreibung der Anla-
geziele und der Anlagepolitik® dargelegten Anlagestrategie
sowie der im Abschnitt ,Liquiditatsanlagen” beschriebenen
Méglichkeiten zur Anlage der Uberschussliquiditat zielt die
Liquiditatssteuerung auf ein liquides und risikoarmes Liquidi-
tatsportfolio des Sondervermodgens haus/nvest, dessen Per-
formance sich am Geldmarkt orientiert. Nahere Informatio-
nen Uber die Strategie des Liquiditdtsmanagements sowie die
aktuelle Zusammensetzung der Liquiditatsanlagen enthalten
der Jahres- und Halbjahresbericht. Die gemaB der zulassi-
gen Vermdgensgegenstande vorhandenen Verbindlichkeiten
werden am Anlagehorizont der Vermdgensgegenstande aus-
gerichtet und die daraus resultierenden Mittelbewegungen
im Liquiditatsmanagement integriert. Das Liquiditatsprofil
des hausinvest ist in Ubereinstimmung mit dem Liquiditats-
portfolio als ertragsorientiert einzustufen.



Die Grundsatze und Verfahren umfassen:

Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich
auf Ebene des Sondervermdgens oder der Vermdgensge-
genstande ergeben kdnnen. Sie nimmt dabei eine Einschat-
zung der Liquiditat der im Sondervermdgen gehaltenen
Vermogensgegenstande in Relation zum Fondsvermdégen
vor und legt hierflUr eine Liquiditadtsquote fest. Die Beurtei-
lung der Liquiditat beinhaltet beispielsweise eine Analyse
des Handelsvolumens, der Komplexitat des Vermogensge-
genstandes, die Anzahl der Handelstage, die zur VerauBe-
rung des jeweiligen Vermdgensgegenstandes bendtigt
werden, ohne Einfluss auf den Marktpreis zu nehmen. Die
Gesellschaft GUberwacht hierbei auch die Anlagen in Ziel-
fonds und deren Ricknahmegrundsatze und daraus resul-
tierende etwaige Auswirkungen auf die Liquiditat des Son-
dervermdgens.

Die Gesellschaft Uberwacht die Liquiditatsrisiken, die sich
durch erhdhte Ruckgabeverlangen der Anleger ergeben
kénnen. Hierbei bildet sie sich Erwartungen Uber Nettomit-
telveranderungen unter Berlcksichtigung von verflgbaren
Informationen Uber die Anlegerstruktur und Erfahrungs-
werten aus historischen Nettomittelveranderungen. Sie
berlcksichtigt die Auswirkungen von GroBabrufrisiken und
anderen Risiken (z.B. Reputationsrisiken).

Die Gesellschaft hat fur das Sondervermdgen adaquate
Limits fur die Liquiditatsrisiken festgelegt. Sie Uberwacht
die Einhaltung dieser Limits und hat Verfahren fur eine
Uberschreitung oder drohende Uberschreitung der Limits
festgelegt.

Die von der Gesellschaft eingerichteten Verfahren ge-
wahrleisten eine Konsistenz zwischen Liquiditatsquote, den
Liquiditats-Risikolimits und den zu erwartenden Netto-
mittelveranderungen.

Die Gesellschaft Uberprift diese Grundséatze jahrlich und
aktualisiert diese entsprechend.

Die Gesellschaft fuhrt regelmaBig monatlich Stresstests
durch, mit denen sie die Liquiditatsrisiken des Sonderver-
mogens bewerten kann (Stresstests sind mindestens einmal
jahrlich durchzufUhren, vgl. § 6 KAVerOV iV.m. Art. 48 Abs. 2
Buchstabe e) AIFM-VO). Die Gesellschaft fUhrt die Stresstests
auf der Grundlage zuverlassiger und aktueller quantitativer
oder, falls dies nicht angemessen ist, qualitativer Informati-
onen durch. Hierbei werden Anlagestrategie, Ricknahme-
fristen, Zahlungsverpflichtungen und Fristen, innerhalb de-
rer die Vermobgensgegenstande verauBert werden koénnen,
sowie Informationen in Bezug auf allgemeines Anlegerver-
halten und Marktentwicklungen einbezogen. Die Stresstests
simulieren gegebenenfalls mangelnde Liquiditat der Vermo-
gensgegenstande des Sondervermdgens sowie in Anzahl
und Umfang atypische Verlangen von Rucknahmen. Sie de-
cken Marktrisiken und deren Auswirkungen ab, einschlieBlich
Nachschussforderungen, Anforderungen der Besicherungen
oder Kreditlinien. Sie tragen Bewertungssensitivitdten unter
Stressbedingungen Rechnung. Sie werden unter Berlcksich-
tigung der Anlagestrategie, des Liquiditatsprofils, der Anle-
gerart und der Ricknahmegrundsatze des Sondervermégens
in einer der Art des Sondervermdgens angemessenen Hau-
figkeit durchgefthrt.

Die Ruckgaberechte unter normalen und auBergewdhnli-
chen Umstanden sowie die Aussetzung der RUcknahme sind
im Abschnitt ,,Anteile - Ausgabe und Ricknahme von Antei-

len - Aussetzung der Anteilricknahme® dargestellt. Die hier-
mit verbundenen Risiken sind unter ,Risikohinweise - Risiken
einer Fondsanlage - Aussetzung der AnteilrGcknahme”
sowie , Risiken der eingeschrankten oder erndhten Liquiditat
des Sondervermédgens und Risiken im Zusammenhang
mit vermehrten Zeichnungen oder Rlckgaben (Liquiditats-
risiko)” erlautert.

Kosten
Verwaltungs- und sonstige Kosten

1. Die Gesellschaft erhélt fur die Verwaltung des Sonderver-
mogens eine jahrliche Vergltung bis zur Héhe von 1 Pro-
zent des Durchschnittswertes des Sondervermdgens, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet
wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich anteilige Vor-
schisse zu erheben.

2. Werden fur das Sondervermdgen Immobilien erworben,
umgebaut oder verauBert, kann die Gesellschaft jeweils
eine einmalige Vergltung bis zur H6he von 1 Prozent des
Kaufpreises bzw. der Baukosten beanspruchen. Befinden
sich die Immobilien auBerhalb der Mitgliedstaaten der
EU bzw. der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den
EWR, kann die Vergutung bis zu 1,5 Prozent des Kauf-
preises bzw. der Baukosten betragen. Bei von der Gesell-
schaft fur das Sondervermdgen durchgeflhrten Projekt-
entwicklungen kann eine Vergltung von bis zu 2 Prozent
der Baukosten erhoben werden. Die Regelungen gelten
entsprechend flUr die von der Gesellschaft fur Rechnung
des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehal-
tenen Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften bezie-
hungsweise die Immobilien dieser Gesellschaften. Fur die
Berechnung der Vergltung der Gesellschaft gilt Folgen-
des: Im Falle des Erwerbs, der VerauBerung, des Umbaus,
des Neubaus oder der Projektentwicklung einer Immobilie
durch eine Immobilien-Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw.
sind die Baukosten der Immobilie anzusetzen. Im Falle des
Erwerbs oder der VerauBerung einer Immobilien-Gesell-
schaft ist der Verkehrswert der in der Gesellschaft enthal-
tenen Immobilien anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung
an der Immobilien-Gesellschaft gehalten, erworben oder
verauBert wird, ist der anteilige Verkehrswert bzw. sind die
Baukosten entsprechend dem Anteil der fur das Sonder-
vermbdgen gehaltenen, erworbenen oder verduBerten Be-
teiligungsquote anzusetzen.

3. Die monatliche Vergltung fUr die Verwahrstelle be-
tragt 1/12 von héchstens 0,025 Prozent p.a. des Wertes
des Sondervermogens, errechnet aus dem jeweiligen
Monatsendwert.

4. Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach
den vorstehenden Nummern 1. und 3. als VergUtungen
entnommen wird, kann insgesamt bis zu 1,025 Prozent
p.a. des Durchschnittwertes des Sondervermdgens, der
aus den Werten am Ende eines jeden Monates errechnet
wird, betragen.

5. Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgen-
den Aufwendungen zulasten des Sondervermégens:
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a) Kosten der externen Bewerter;

b) banklbliche Depot- und Kontogeblhren, ggf. ein-
schlieBlich der bankublichen Kosten der Verwahrung
auslandischer Vermdgensgegenstadnde im Ausland;

c) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende
Fremdkapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwal-
tungs-, Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs-
und Rechtsverfolgungskosten);

d) Kosten fUr den Druck und Versand der fUr die Anleger
bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsun-
terlagen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufspro-
spekt, Wesentliche Anlegerinformationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halb-
jahresberichte, der Ausgabe- und RUcknahmepreise
und ggf. der AusschUttungen und des Auflésungs-
berichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauer-
haften Datentragers, auBer im Fall der Informationen
Uber Fondsverschmelzungen und der Informationen
Uber MaBnahmen im Zusammenhang mit Anlage-
grenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei der
Anteilwertermittiung;

g) Kosten fur die Prifung des Sondervermdgens durch
den Abschlussprifer des Sondervermégens;

h) Kosten flr die Bekanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung, dass die steuerli-
chen Angaben nach den Regeln des deutschen Steu-
errechts ermittelt wurden;

i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung
von Rechtsansprichen durch die Gesellschaft fur
Rechnung des Sondervermdgens sowie der Abwehr
von gegen die Gesellschaft zulasten des Sonderver-
mogens erhobenen Ansprichen;

j) GebUhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in
Bezug auf das Sondervermdgen erhoben werden;

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

) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb
und/oder der Verwendung bzw. Nennung eines
VergleichsmafRstabes oder Finanzindizes anfallen
kénnen;

m) Kosten flr die Beauftragung von Stimmrechts-
bevollmachtigten;

n) Kosten fur die Analyse des Anlageerfolges des
Sondervermdgens durch Dritte;

0) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die
Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden VerglUtungen
sowie den vorstehend genannten Aufwendungen
anfallende Steuern einschlieBlich der im Zusammen-
hang mit der Verwaltung und Verwahrung entstehen-
den Steuern;

p) die im Falle des Uberganges von Immobilien des Son-
dervermogens gemaBR & 100 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf
die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbsteuer und
sonstige Kosten (z.B. Gerichts- und Notarkosten).

Die unter Buchstaben a) und b) genannten Aufwendungs-
ersatzanspriche gelten entsprechend flr die von der Ge-
sellschaft fir Rechnung des Sondervermdégens unmittelbar
oder mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften beziehungsweise die Immobilien dieser Ge-
sellschaften. Fur die Berechnung des Aufwendungsersat-
zes ist auf die Hohe der Beteiligung des Sondervermédgens
an der Immobilien-Gesellschaft abzustellen. Abweichend
hiervon gehen Aufwendungen, die bei der Immobilien-Ge-

sellschaft auf Grund von besonderen Anforderungen des
KAGB entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang
zulasten des oder der Sondervermogen, fur deren Rech-
nung eine Beteiligung an der Gesellschaft gehalten wird
und die diesen Anforderungen unterliegen.

6. Neben den vorgenannten Vergltungen und Aufwendun-
gen werden dem Sondervermodgen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der VerduBerung von Vermo-
gensgegenstanden entstehenden Kosten belastet. Die
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb, der
VerauBerung, der Bebauung und Belastung von Immobi-
lien einschlieBlich in diesemm Zusammenhang anfallender
Steuern werden dem Sondervermdgen unabhangig vom
tatsachlichen Zustandekommen des Geschafts belastet.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zulasten des
Sondervermdgens angefallenen Verwaltungskosten (ohne
Transaktionskosten) offengelegt und als Quote des durch-
schnittlichen Fondsvolumens ausgewiesen (,Gesamtkosten-
qguote”). Diese setzt sich zusammen aus der Vergltung fur
die Verwaltung des Sondervermdégens, der Vergltung der
Verwahrstelle sowie den Aufwendungen, die dem Sonder-
vermdgen zusatzlich belastet werden kénnen (siehe Seite
31 f.). Ausgenommen sind die Transaktionskosten, die beim
Erwerb und der VerduBerung von Vermdgensgegenstanden
entstehen. Transaktionskosten werden dem Sondervermdgen
belastet.

Wird der Anleger beim Erwerb von Anteilen durch Drit-
te beraten oder vermitteln diese den Kauf, weisen sie ihm
gegebenenfalls Kosten oder Kostenquoten aus, die nicht mit
den Kostenangaben in diesem Prospekt und in den Wesent-
lichen Anlegerinformationen deckungsgleich sind und die
hier beschriebene Gesamtkostenquote Ubersteigen kénnen.
Grund dafur kann insbesondere sein, dass der Dritte die Kos-
ten seiner eigenen Tatigkeit (z.B. Vermittlung, Beratung oder
Depotfihrung) zusatzlich berlcksichtigt. Darlber hinaus
berlcksichtigt er ggf. auch einmalige Kosten wie Ausgabe-
aufschldge und benutzt in der Regel andere Berechnungs-
methoden oder auch Schatzungen fur die auf Fondsebene
anfallenden Kosten, die insbesondere die Transaktionskosten
des Fonds mit umfassen. Abweichungen im Kostenausweis
kédnnen sich sowohl bei Informationen vor Vertragsschluss er-
geben als auch bei regelmaBigen Kosteninformationen Uber
die bestehende Fondsanlage im Rahmen einer dauerhaften
Kundenbeziehung.

Vergiitungspolitik

Das VergUtungssystem der Gesellschaft setzt sich aus ziel-
gruppenspezifischen Vergltungsmodellen zusammen, die
sowohl die allgemeinen als auch die besonderen regulato-
rischen Anforderungen erflllen. Die Gesellschaft achtet in
diesem Zusammenhang darauf, dass sowohl die aus den
Vergltungssystemen abgeleiteten VerglUtungsmodelle und
-parameter als auch die Komponenten der Vergltung nach-
haltig sind, das heif3t, auf den langfristigen Unternehmens-
erfolg ausgerichtet und transparent gestaltet sind. Hierbei
wird berlcksichtigt, dass die verglUtungsrelevanten Ziele der
Mitarbeiter hinreichend ambitioniert sind und einen effek-



tiven und nachhaltigen Beitrag zur Erreichung der Unter-
nehmensziele leisten kdnnen. Zudem werden keine Anreize
gesetzt, um unverhaltnismaBig hohe Risiken einzugehen,
die nicht mit dem Risikoprofil oder den Anlagebedingungen
der von der Gesellschaft verwalteten Investmentvermdgen
vereinbar sind.

Die VerglUtungsmodelle sind auf die unterschiedlichen Mit-
arbeitergruppen zugeschnitten:

1. Basis-Modell: fur Mitarbeiter in den ComMap Stufen A, B,
Cund D

2. AT-Modell: fur Mitarbeiter ab der ComMap Stufe 2

3. Geschaftsfuhrung der Gesellschaft

Zudem gelten fUr sogenannte ,Risk Taker“ gesonderte Re-
gelungen fur die Messung ihrer Performance und die Bemes-
sung ihrer variablen VerglUtung. Darlber hinaus wurde ein
VergUtungskontrollausschuss auf Ebene der Commerz Real
AG eingerichtet. Der VergUtungskontrollausschuss uber-
wacht dabei insbesondere die angemessene Ausgestaltung
der Vergltungssysteme und tragt den langfristigen Inter-
essen des Investors, der Anleger, sonstigen Beteiligten und
der Offentlichkeit Rechnung. Der Vergitungskontrollaus-
schuss der Commerz Real AG Ubernimmt auch fur die Ge-
sellschaft die Funktion des Vergltungsausschusses. Weitere
Einzelheiten zur aktuellen VergUtungspolitik und -praxis der
Gesellschaft sind im Internet unter http://commerzreal.com/
verguetungsbericht im Vergltungsbericht der Commerz Real
AG verodffentlicht.

Sonstige Informationen

Der Gesellschaft konnen im Zusammenhang mit Geschaf-
ten fir Rechnung des Sondervermdgens geldwerte Vorteile
(Broker-Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformati-
onssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger bei den
Anlageentscheidungen verwendet werden. Der Gesellschaft
flieBen keine RUckvergltungen der aus dem Sondervermo-
gen an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten Vergttun-
gen und Aufwandserstattungen zu. Die Gesellschaft verwen-
det einen Teil der ihr aus dem Sondervermogen geleisteten
VergUtungen flur wiederkehrende Vergltungen an Vermittler
von Anteilen als Vermittlungsfolgeprovision.

Dem Sondervermdgen wird neben der Vergltung zur Verwal-
tung des Sondervermodgens eine weitere Verwaltungsvergl-
tung fUr die im Sondervermdgen gehaltenen Investmentan-
teile berechnet.

DarUber hinaus sind Ublicherweise mittelbar oder unmittel-
bar von den Anlegern des jeweiligen Sondervermdgens Ge-
bUhren, Kosten, Provisionen und sonstige Aufwendungen zu
tragen.

Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbe-
richt den Betrag der Ausgabeaufschldge und Ricknahmeab-
schlage offenzulegen, die dem Sondervermdgen im Berichts-
zeitraum flr den Erwerb und die Ricknahme von Anteilen im
Sinne des § 196 KAGB berechnet worden sind.

Beim Erwerb von Investmentanteilen, die direkt oder indirekt
von der Gesellschaft oder einer Gesellschaft verwaltet wer-
den, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf sie oder

die andere Gesellschaft fir den Erwerb und die Ricknahme
keine Ausgabeaufschldge oder RUcknahmeabschlage be-
rechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halb-
jahresbericht die VerglUtung offenzulegen, die dem Sonder-
vermdgen von der Gesellschaft selbst, von einer anderen
Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer Investment-Aktienge-
sellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Ge-
sellschaft durch eine wesentliche unmittelbare oder mittel-
bare Beteiligung verbunden ist, oder einer auslandischen
Investment-Gesellschaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungs-
gesellschaft als Verwaltungsvergltung fur die im Sonder-
vermogen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

Ermittlung und Verwendung der Ertrage

Ermittlung der Ertrdge

Das Sondervermogen erzielt ordentliche Ertrédge aus verein-
nahmten und nicht zur Kostendeckung verwendeten Mieten
aus Immobilien, aus Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften sowie Zinsen und Dividenden aus Liquiditatsanla-
gen. Diese werden periodengerecht abgegrenzt.

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung flr Bau-
vorhaben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der
marktlblichen Verzinsung der flr die Bauvorhaben verwen-
deten Mittel des Sondervermdgens angesetzt werden.

AuBerordentliche Ertrage kdénnen aus der VerdufBerung von
Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und
von Liquiditatsanlagen entstehen. Die VerduBerungsgewinne
oder -verluste aus dem Verkauf von Immobilien und Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise
ermittelt, dass die Verkaufserldse (abzlglich der beim Ver-
kauf angefallenen Kosten) den um die steuerlich zulassige
und mogliche Abschreibung verminderten Anschaffungskos-
ten der Immobilie oder Beteiligung an einer Immobilien-Ge-
sellschaft (Buchwert) gegenitbergestellt werden.

Realisierte VerdauBerungsverluste werden mit realisierten Ver-
auBerungsgewinnen nicht saldiert.

Die VeraduBerungsgewinne bzw. VerduBerungsverluste bei
Wertpapierverkaufen bzw. bei der Einlésung von Wertpapie-
ren werden fur jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne
Einlédsung gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung
von VerauBerungsgewinnen bzw. VerduBerungsverlusten der
aus allen Kaufen der Wertpapiergattung ermittelte Durch-
schnittswert zugrunde gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fort-
schreibungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Gesellschaft wendet fUr das Sondervermogen ein soge-
nanntes , Ertragsausgleichsverfahren“ an. Dieses beinhaltet,
dass der wéhrend des Geschaftsjahres bis zum Anteilkauf
oder -verkauf angefallene Saldo aus Aufwendungen und Er-
tragen, den der Anteilerwerber als Teil des Ausgabepreises
bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen als Teil des
Ricknahmepreises vergUtet erhalt, fortlaufend berechnet
und als ausschittungsfahige Position in die Ertragsrechnung
eingestellt wird. Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu,
die Ausschlttungsfahigkeit pro umlaufendem Anteil von Aus-
wirkungen der Mittelzu- und -abflUsse freizuhalten. Jeder Mit-
telzufluss wirde sonst wegen der gestiegenen Anteilzahl den
ausschuttungsfahigen Betrag pro Anteil mindern, jeder RUck-
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fluss den ausschittungsfahigen Betrag pro Anteil wegen der
gesunkenen Anteilzahl erhohen. Dieses Verfahren verhindert
somit eine Verwasserung der Ausschuttungsfahigkeit pro An-
teil bei einem Mittelzufluss und verhindert eine zu hohe Aus-
schittungsfahigkeit (,,Substanzausschittung®) pro Anteil bei
einem Mittelrlickfluss. Dabei wird in Kauf genommen, dass
Anleger, die beispielsweise kurz vor dem Ausschuttungster-
min Anteile erwerben, den auf Ertradge entfallenden Teil des
Ausgabepreises in Form einer Ausschittung zurlckerhalten,
obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem Entstehen der Ertra-
ge nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrdge

1. Die Gesellschaft schuttet grundsatzlich die wahrend des
Geschaéftsjahres fir Rechnung des Sondervermdgens an-
gefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Er-
trdge aus den Immobilien und dem sonstigen Vermdgen
- unter BerUcksichtigung des zugehoérigen Ertragsaus-
gleichs - aus. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte
Ertrage auf Liquiditatsanlagen werden ebenfalls zur Aus-
schittung herangezogen. Darlber hinaus kann die Gesell-
schaft unterjédhrig zu folgenden Terminen Zwischenaus-
schittungen vornehmen: 15. September und 15. Dezember.
Substanzausschlttungen sind nicht zulassig.

2. Von den so ermittelten Ertragen missen Betrage, die fur
kunftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten
werden. Betrage, die zum Ausgleich von Wertminderun-
gen der Immobilien erforderlich sind, kbnnen einbehalten
werden. Abgesehen von Einbehalten flur die Instand-
setzung mussen jedoch mindestens 50 Prozent der in
vorstehender Nummer 1 genannten Ertrage ausgeschit-
tet werden.

3. VerauBerungsgewinne kdnnen - unter Berlcksichtigung des
zugehodrigen Ertragsausgleichs - ausgeschittet werden.

4. Eigengeldzinsen fUr Bauvorhaben kénnen, sofern sie sich
in den Grenzen der ersparten marktUblichen Bauzinsen
halten, ebenfalls fur die Ausschlttung verwendet werden.

5. Die ausschUttbaren Ertrage kénnen zur Ausschittung in
spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen Ertrage 10 Prozent des
jeweiligen Wertes des Sondervermdgens zum Ende des
Geschéaftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrage aus Rumpfge-
schaftsjahren kénnen vollstandig vorgetragen werden.

6. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teil-
weise - in Sonderfallen auch vollstandig - zur Wiederan-
lage im Sondervermdgen bestimmt werden. Abgesehen
von Einbehalten fUr die Instandsetzung muUssen jedoch
mindestens 50 Prozent der in vorstehender Nummer 1
genannten Ertrdge ausgeschittet werden.

7. Die Ausschittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar nach
Bekanntmachung des Jahresberichtes, Zwischenausschit-
tungen erfolgen zu den in vorstehender Nummer 1 genann-
ten Terminen.

Flr das Sondervermdgen wurden in der Vergangenheit Inha-
beranteile in Form von effektiven Stlicken ausgegeben. Diese
effektiven Stlicke muissen gemal dem KAGB in Sammelver-
wahrung gegeben werden. Inhaberanteilscheine, die sich zum
31. Dezember 2016 noch nicht in Sammelverwahrung befan-

den, wurden mit Ablauf dieses Datums mitsamt den noch
nicht falligen Gewinnanteilscheinen (Coupons) kraftlos (siehe
Abschnitt ,,Anteile - Einlieferungspflicht fur effektive Sta-
cke®). Coupons, die vor dem 1. Januar 2017 fallig wurden,
kédnnen zur Auszahlung der auf sie entfallenden Ertrage bei
der Verwahrstelle vorgelegt werden. Der Betrag darf jedoch
nicht in bar ausgezahlt werden, sondern muss auf einem in-
landischen Konto des Anlegers gutgeschrieben werden.

Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem jeweiligen Sondervermo-
gen entnommen wird, vermindert sich am Tag der Ausschut-
tung (ex-Tag) der Anteilwert um den ausgeschitteten Betrag
je Anteil.

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der Verwahrstelle ver-
wahrt werden, schreiben deren Geschaftsstellen Ausschit-
tungen kostenfrei gut. Soweit das Depot bei anderen Banken
oder Sparkassen gefthrt wird, kdnnen zusatzliche Kosten
entstehen.

Kurzangaben iiber steuerrechtliche
Vorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur
fur Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflich-
tig? sind. Dem auslandischen Anleger3® empfehlen wir, sich
vor Erwerb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt
beschriebenen Sondervermdgen mit seinem Steuerberater in
Verbindung zu setzen und mdgliche steuerliche Konsequen-
zen aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell
zu klaren.

Der Fonds ist als Zweckvermdgen grundsatzlich von der Kor-
perschaft- und Gewerbesteuer befreit. Er ist jedoch partiell
kérperschaftsteuerpflichtig mit seinen inldandischen Immobi-
lienertragen, d.h. inlandischen Mietertragen und Gewinnen
aus der VerauBerung inlandischer Immobilien (der Gewinn
aus dem Verkauf inlédndischer Immobilien ist hinsichtlich der
bis zum 31. Dezember 2017 entstandenen stillen Reserven
steuerfrei, wenn der Zeitraum zwischen Anschaffung und
der VerauBerung mehr als 10 Jahre betragt), inlandischen
Beteiligungseinnahmen und sonstigen inlandischen EinkUnf-
ten im Sinne der beschrankten Einkommensteuerpflicht mit
Ausnahme von Gewinnen aus dem Verkauf von Anteilen an
Kapitalgesellschaften. Der Steuersatz betragt 15%. Soweit die
steuerpflichtigen Einkinfte im Wege des Kapitalertragsteu-
erabzugs erhoben werden, umfasst der Steuersatz von 15%
bereits den Solidaritatszuschlag.

Die Investmentertrage werden jedoch beim Privatanleger als
Einklnfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer unter-
worfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertra-
gen den Sparer-Pauschbetrag von jahrlich 801 Euro (fur Al-
leinstehende oder getrennt veranlagte Ehegatten) bzw. 1.602
Euro (fur zusammen veranlagte Ehegatten) Ubersteigen.

Einklnfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsatzlich ei-
nem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszu-

2 Unbeschrankt steuerpflichtige Anleger werden nachfolgend auch
als Steuerinlander bezeichnet.

5 Auslandische Anleger sind Anleger, die nicht unbeschrankt steuerpflichtig sind.
Diese werden nachfolgend auch als Steuerauslander bezeichnet.



schlag und gegebenenfalls Kirchensteuer). Zu den EinklUnften
aus Kapitalvermdgen gehdéren auch die Ertrdge aus Invest-
mentfonds (Investmentertrage), d.h. die Ausschittungen des
Fonds, die Vorabpauschalen und die Gewinne aus der Verau-
Berung der Anteile.

Der Steuerabzug hat fUr den Privatanleger grundsatzlich
Abgeltungswirkung (sog. Abgeltungsteuer), so dass die Ein-
kUnfte aus Kapitalvermogen regelmaBig nicht in der Einkom-
mensteuererklarung anzugeben sind. Bei der Vornahme des
Steuerabzugs werden durch die depotfihrende Stelle grund-
satzlich bereits Verlustverrechnungen vorgenommen und aus
der Direktanlage stammende auslandische Quellensteuern
angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine Abgeltungswir-
kung, wenn der persdnliche Steuersatz geringer ist als der
Abgeltungssatz von 25 Prozent. In diesem Fall kénnen die
Einklnfte aus Kapitalvermogen in der Einkommensteuerer-
kldrung angegeben werden. Das Finanzamt setzt dann den
niedrigeren persdnlichen Steuersatz an und rechnet auf die
persdnliche Steuerschuld den vorgenommenen Steuerabzug
an (sog. Gunstigerprufung).

Sofern Einklnfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerdufBe-
rung von Fondsanteilen in einem auslédndischen Depot erzielt
wird), sind diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rah-
men der Veranlagung unterliegen die Einklnfte aus Kapital-
vermdgen dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 Pro-
zent oder dem niedrigeren persodnlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, wer-
den die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermdgen (Steuerinldnder)

Ausschiittungen

Ausschittungen des Fonds sind grundsatzlich steuer-
pflichtig. Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraus-
setzungen fUr einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent
der Ausschittungen steuerfrei. Die steuerpflichtigen Aus-
schittungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Pro-
zent (zuzlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls
Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 Euro bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602 Euro bei Zusammenveranla-
gung von Ehegatten nicht Ubersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung
fur Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer
veranlagt werden (sogenannte Nichtveranlagungsbescheini-
gung, nachfolgend NV-Bescheinigung).

Verwahrt der inldndische Anleger die Anteile in einem inlandi-
schen Depot, so nimmt die depotfiihrende Stelle als Zahlstel-
le vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem festgelegten
AusschUttungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestell-
ter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine
NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fur die Dauer von
maximal drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem

Fall erhalt der Anleger die gesamte AusschlUttung ungekulrzt
gutgeschrieben.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag
far dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des Rucknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses,
der aus der landgfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher An-
leihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und
dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis
zuzlglich der Ausschittungen innerhalb des Kalenderjahrs
ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die
Vorabpauschale um ein Zwdélftel fur jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale gilt
am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als zuge-
flossen. Vorabpauschalen sind grundsatzlich steuerpflichtig.

Der Fonds erfiullt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
far einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Vorab-
pauschalen steuerfrei. Die steuerpflichtigen Vorabpauschalen
unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von 25 Prozent (zuzlg-
lich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn
der Anleger Steuerinlander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 Euro bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602 Euro bei Zusammenveranla-
gung von Ehegatten nicht Gbersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage einer Bescheinigung
far Personen, die voraussichtlich nicht zur Einkommensteuer
veranlagt werden (NV-Bescheinigung).

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile in einem in-
landischen Depot, so nimmt die depotfihrende Stelle als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihr vor dem Zu-
flusszeitpunkt ein in ausreichender Hohe ausgestellter Frei-
stellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Be-
scheinigung, die vom Finanzamt fUr die Dauer von maximal
drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall wird
keine Steuer abgeflhrt. Andernfalls hat der Anleger der in-
landischen depotfihrenden Stelle den Betrag der abzufih-
renden Steuer zur Verflgung zu stellen. Zu diesem Zweck
darf die depotfihrende Stelle den Betrag der abzufUhrenden
Steuer von einem bei ihr unterhaltenen und auf den Namen
des Anlegers lautenden Kontos ohne Einwilligung des An-
legers einziehen. Soweit der Anleger nicht vor Zufluss der
Vorabpauschale widerspricht, darf die depotfihrende Stelle
insoweit den Betrag der abzuflUhrenden Steuer von einem
auf den Namen des Anlegers lautenden Konto einziehen, wie
ein mit dem Anleger vereinbarter Kontokorrentkredit fur die-
ses Konto nicht in Anspruch genommen wurde. Soweit der
Anleger seiner Verpflichtung, den Betrag der abzuflhren-
den Steuer der inldndischen depotfUhrenden Stelle zur Ver-
flgung zu stellen, nicht nachkommt, hat die depotfihrende
Stelle dies dem fUr sie zustandigen Finanzamt anzuzeigen.
Der Anleger muss in diesem Fall die Vorabpauschale insoweit
in seiner Einkommensteuererklarung angeben.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene
Werden Anteile an dem Fonds nach dem 31. Dezember 2017
verduBert, unterliegt der VerduBerungsgewinn dem Abgel-
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tungssatz von 25 Prozent. Dies gilt sowohl fUr Anteile, die vor
dem 1. Januar 2018 erworben wurden und die zum 31. Dezem-
ber 2017 als verduBert und zum 1. Januar 2018 wieder als an-
geschafft gelten, als auch far nach dem 31. Dezember 2017
erworbene Anteile.

Der Fonds erflllt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fr einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Verau-
Berungsgewinne steuerfrei. Bei Gewinnen aus dem Verkauf
von Anteilen, die vor dem 1. Januar 2018 erworben wurden
und die zum 31. Dezember 2017 als verauBert und zum 1. Ja-
nuar 2018 wieder als angeschafft gelten, ist zu beachten, dass
im Zeitpunkt der tatsachlichen VerauBerung auch die Gewin-
ne aus der zum 31. Dezember 2017 erfolgten fiktiven VerduBe-
rung zu versteuern sind, falls die Anteile tatsachlich nach dem
31. Dezember 2008 erworben worden sind.

Sofern die Anteile in einem inlandischen Depot verwahrt
werden, nimmt die depotflihrende Stelle den Steuerabzug
unter Berlcksichtigung etwaiger Teilfreistellungen vor. Der
Steuerabzug von 25 Prozent (zuziglich Solidaritatszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer) kann durch die Vorlage
eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Be-
scheinigung vermieden werden. Werden solche Anteile von
einem Privatanleger mit Verlust verauBert, dann ist der Ver-
lust mit anderen positiven EinkUnften aus Kapitalvermdgen
verrechenbar. Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot
verwahrt werden und bei derselben depotflihrenden Stelle im
selben Kalenderjahr positive Einklnfte aus Kapitalvermdgen
erzielt wurden, nimmt die depotflihrende Stelle die Verlust-
verrechnung vor.

Bei einer VerauBerung der vor dem 1. Januar 2009 erworbe-
nen Fondsanteile nach dem 31. Dezember 2017 ist der Ge-
winn, der nach dem 31. Dezember 2017 entsteht, bei Privatan-
legern grundséatzlich bis zu einem Betrag von 100.000 Euro
steuerfrei. Dieser Freibetrag kann nur in Anspruch genom-
men werden, wenn diese Gewinne gegenlber dem fUr den
Anleger zustdndigen Finanzamt erklart werden.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns ist der Gewinn
um die wahrend der Besitzzeit angesetzten Vorabpauschalen
zu mindern.

Anteile im Betriebsvermégen (Steuerinldnder)

Erstattung der Kérperschaftsteuer des Fonds

Ist der Anleger eine inlandische Kérperschaft, Personenver-
einigung oder Vermdgensmasse, die nach der Satzung, dem
Stiftungsgeschaft oder der sonstigen Verfassung und nach
der tatsachlichen Geschaftsfuhrung ausschlieBlich und un-
mittelbar gemeinnitzigen, mildtatigen oder kirchlichen Zwe-
cken dient, oder eine Stiftung des 6ffentlichen Rechts, die
ausschlieBlich und unmittelbar gemeinnttzigen oder mildta-
tigen Zwecken dient, oder eine juristische Person des 6ffent-
lichen Rechts, die ausschlieBlich und unmittelbar kirchlichen
Zwecken dient, dann erhélt er auf Antrag vom Fonds die auf
der Fondsebene angefallene Korperschaftsteuer anteilig fur
seine Besitzzeit erstattet; dies gilt nicht, wenn die Anteile in
einem wirtschaftlichen Geschéftsbetrieb gehalten werden.
Dasselbe gilt fUr vergleichbare auslandische Anleger mit Sitz
und Geschaftsleitung in einem Amts- und Beitreibungshilfe
leistenden auslandischen Staat. Die Erstattung setzt voraus,
dass der Anleger seit mindestens drei Monaten vor dem Zu-
fluss der korperschaftsteuerpflichtigen Ertrédge des Fonds

zivilrechtlicher und wirtschaftlicher Eigentimer der Anteile
ist, ohne dass eine Verpflichtung zur Ubertragung der Anteile
auf eine andere Person besteht. Ferner setzt die Erstattung
im Hinblick auf die auf der Fondsebene angefallene Korper-
schaftsteuer auf deutsche Dividenden und Ertrage aus deut-
schen eigenkapitaldhnlichen Genussrechten im Wesentlichen
voraus, dass deutsche Aktien und deutsche eigenkapitaldhn-
liche Genussrechte vom Fonds als wirtschaftlichem Eigentu-
mer ununterbrochen 45 Tage innerhalb von 45 Tagen vor und
nach dem Falligkeitszeitpunkt der Kapitalertréage gehalten
wurden und in diesen 45 Tagen ununterbrochen Mindest-
wertanderungsrisiken i.H.v. 70 Prozent bestanden.

Entsprechendes gilt beschrankt auf die Korperschaftsteu-
er, die auf inlandische Immobilienertrage des Fonds entfallt,
wenn der Anleger eine inlandische juristische Person des 6f-
fentlichen Rechts ist, soweit die Investmentanteile nicht ei-
nem nicht von der Koérperschaftsteuer befreiten Betrieb ge-
werblicher Art zuzurechnen sind, oder der Anleger eine von
der Koérperschaftsteuer befreite inlandische Korperschaft,
Personenvereinigung oder Vermdgensmasse ist, der nicht die
Koérperschaftsteuer des Fonds auf séamtliche steuerpflichti-
gen Einklnfte zu erstatten ist.

Dem Antrag sind Nachweise Uber die Steuerbefreiung und
ein von der depotfUhrenden Stelle ausgestellter Investment-
anteil-Bestandsnachweis beizufligen. Der Investmentanteil-
Bestandsnachweis ist eine nach amtlichem Muster erstellte
Bescheinigung Uber den Umfang der durchgehend wahrend
des Kalenderjahres vom Anleger gehaltenen Anteile sowie
den Zeitpunkt und Umfang des Erwerbs und der VerauBe-
rung von Anteilen wahrend des Kalenderjahres.

Aufgrund der hohen Komplexitat der Regelung erscheint die
Hinzuziehung eines steuerlichen Beraters sinnvoll.

Ausschiittungen
AusschUttungen des Fonds sind grundsatzlich einkommen-
bzw. kdrperschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfullt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen fur
einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Ausschut-
tungen steuerfrei fur Zwecke der Einkommen- bzw. Kérper-
schaftsteuer und 30 Prozent fUr Zwecke der Gewerbesteuer.

Die Ausschlttungen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von
25 Prozent (zuzlglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerab-
zug wird die Teilfreistellung berlcksichtigt.

Vorabpauschalen

Die Vorabpauschale ist der Betrag, um den die Ausschittun-
gen des Fonds innerhalb eines Kalenderjahrs den Basisertrag
fur dieses Kalenderjahr unterschreiten. Der Basisertrag wird
durch Multiplikation des Rucknahmepreises des Anteils zu
Beginn eines Kalenderjahrs mit 70 Prozent des Basiszinses,
der aus der langfristig erzielbaren Rendite 6ffentlicher An-
leihen abgeleitet wird, ermittelt. Der Basisertrag ist auf den
Mehrbetrag begrenzt, der sich zwischen dem ersten und
dem letzten im Kalenderjahr festgesetzten Ricknahmepreis
zuzlglich der Ausschittungen innerhalb des Kalenderjahrs
ergibt. Im Jahr des Erwerbs der Anteile vermindert sich die
Vorabpauschale um ein Zwolftel fur jeden vollen Monat, der
dem Monat des Erwerbs vorangeht. Die Vorabpauschale
gilt am ersten Werktag des folgenden Kalenderjahres als
zugeflossen.



Vorabpauschalen sind grundsatzlich einkommen- bzw. kor-
perschaftsteuer- und gewerbesteuerpflichtig.

Der Fonds erfullt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fur einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Vor-
abpauschalen steuerfrei fur Zwecke der Einkommen- bzw.
Koérperschaftsteuer und 30 Prozent fur Zwecke der Gewer-
besteuer.

Die Vorabpauschalen unterliegen i.d.R. dem Steuerabzug von
25 Prozent (zuzuglich Solidaritatszuschlag). Beim Steuerab-
zug wird die Teilfreistellung berlcksichtigt.

VerduBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauBerung der Anteile unterliegen grund-
satzlich der Einkommen- bzw. Korperschaftsteuer und der
Gewerbesteuer. Bei der Ermittlung des VerauBerungsgewinns
ist der Gewinn um die wahrend der Besitzzeit angesetzten
Vorabpauschalen zu mindern.

Der Fonds erflullt jedoch die steuerlichen Voraussetzungen
fur einen Immobilienfonds, daher sind 60 Prozent der Verau-
Berungsgewinne steuerfrei fur Zwecke der Einkommen- bzw.
Koérperschaftsteuer und 30 Prozent fur Zwecke der Gewer-
besteuer.

Die Gewinne aus der VerduBerung der Anteile unterliegen
i.d.R. keinem Steuerabzug.

Negative steuerliche Ertrage
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage
auf den Anleger ist nicht moglich.

Abwicklungsbesteuerung

Wahrend der Abwicklung des Fonds gelten Ausschittungen
nur insoweit als Ertrag, wie in ihnen der Wertzuwachs eines
Kalenderjahres enthalten ist.

Zusammenfassende Ubersicht fiir die Besteuerung bei iiblichen betrieblichen

Anlegergruppen

Ausschiittungen
Inldndische Anleger

Vorabpauschalen VerduBerungsgewinne

Einzelunternehmer Kapitalertragsteuer:

25% (die Teilfreistellung fur Immobilienfonds i.H.v. 60 % bzw. fur Immo-
bilienfonds mit Auslandsschwerpunkt i.H.v. 80 % wird bericksichtigt)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Einkommensteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berticksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilienfonds
60 % fir Einkommensteuer /30 % fir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt 80 % fur
Einkommensteuer / 40 % fiir Gewerbesteuer)

Regelbesteuerte Kdrperschaften
(typischerweise Industrieunterneh-
men; Banken, sofern Anteile nicht
im Handelsbestand gehalten

Kapitalertragsteuer:

Abstandnahme bei Banken, ansonsten 25 % (die Teilfreistellung far
Immobilienfonds i.H.v. 60 % bzw. fir Immobilienfonds mit Auslands-
schwerpunkt i.H.v. 80 % wird berlcksichtigt)

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

werden; Sachversicherer) materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilien-
fonds 60 % fur Kdrperschaftsteuer / 30 % fiir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt
80 % fir Kdrperschaftsteuer /40 % fur Gewerbesteuer)

Lebens- und Krankenversiche- Kapitalertragsteuer:

rungsunternehmen und Pensions- Abstandnahme

fonds, bei denen die Fondsanteile
den Kapitalanlagen zuzurechnen
sind

materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer, soweit handelsbilanziell keine Ruckstellung fir Beitragsriickerstat-
tungen (RfB) aufgebaut wird, die auch steuerlich anzuerkennen ist, ggf. unter Berticksichtigung von
Teilfreistellungen (Immobilienfonds 60 % fir Korperschaftsteuer /30 % fiir Gewerbesteuer; Immobilien-
fonds mit Auslandsschwerpunkt 80 % fur Korperschaftsteuer /40 % fiir Gewerbesteuer)

Banken, die die Fondsanteile im
Handelsbestand halten

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

materielle Besteuerung:

Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer ggf. unter Berlicksichtigung von Teilfreistellungen (Immobilien-
fonds 60 % fur Korperschaftsteuer / 30 % flir Gewerbesteuer; Immobilienfonds mit Auslandsschwerpunkt
80 % fur Korperschaftsteuer /40 % fir Gewerbesteuer)

Steuerbefreite gemeinnltzige,
mildtatige oder kirchliche Anleger

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

(insb. Kirchen, gemeinnutzige
Stiftungen)

materielle Besteuerung:

Steuerfrei - zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Koérperschaftsteuer auf Antrag erstattet werden

Andere steuerbefreite Anleger (insb.
Pensionskassen, Sterbekassen und

Kapitalertragsteuer:
Abstandnahme

UnterstUtzungskassen, sofern die im
Korperschaftsteuergesetz geregelten
Voraussetzungen erfullt sind)

materielle Besteuerung:

Steuerfrei - zusatzlich kann die auf der Fondsebene angefallene Kérperschaftsteuer, die auf inlandische
Immobilienertréage entfallt, auf Antrag erstattet werden
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Unterstellt ist eine inlandische Depotverwahrung. Auf die Ka-
pitalertragsteuer, Einkommensteuer und Korperschaftsteuer
wird ein Solidaritdtszuschlag als Erganzungsabgabe erho-
ben. Flr die Abstandnahme vom Kapitalertragsteuerabzug
kann es erforderlich sein, dass Bescheinigungen rechtzeitig
der depotfliihrenden Stelle vorgelegt werden.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander die Fondsanteile im Depot
bei einer inldndischen depotfUhrenden Stelle, wird vom
Steuerabzug auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und
Gewinne aus der VerduBerung der Anteile Abstand genom-
men, sofern er seine steuerliche Auslandereigenschaft
nachweist. Sofern die Ausléndereigenschaft der depotfih-
renden Stelle nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachge-
wiesen wird, ist der auslandische Anleger gezwungen, die
Erstattung des Steuerabzugs entsprechend der Abgaben-
ordnung* zu beantragen. Zustandig ist das fur die depot-
fihrende Stelle zustandige Finanzamt.

Solidaritdatszuschlag

Auf den auf Ausschittungen, Vorabpauschalen und Gewin-
nen aus der VerduBerung von Anteilen abzufUhrenden Steu-
erabzug ist ein Solidaritatszuschlag in H6he von 5,5 Prozent
zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist bei der Einkommen-
steuer und Korperschaftsteuer anrechenbar.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandi-
schen depotfihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch
den Steuerabzug erhoben wird, wird die darauf entfallende
Kirchensteuer nach dem Kirchensteuersatz der Religions-
gemeinschaft, der der Kirchensteuerpflichtige angehort,
regelmaBig als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Die Ab-
zugsfahigkeit der Kirchensteuer als Sonderausgabe wird be-
reits beim Steuerabzug mindernd berlcksichtigt.

Ausldndische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Fonds wird teilweise in
den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten. Diese Quel-
lensteuer kann bei den Anlegern nicht steuermindernd be-
rtcksichtigt werden.

Folgen der Verschmelzung von
Sondervermdégen

In den Fallen der Verschmelzung eines inlandischen Sonder-
vermdgens auf ein anderes inlandisches Sondervermdgen
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der
Ebene der beteiligten Sondervermoégen zu einer Aufdeckung
von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang ist steuerneutral.
Erhalten die Anleger des Ubertragenden Sondervermdgens
eine im Verschmelzungsplan vorgesehene Barzahlung,® ist
diese wie eine Ausschittung zu behandeln.

4§37 Abs.2 AO.

©§190 Abs. 2 Nr. 2 KAGB.

Automatischer Informationsaustausch
in Steuersachen

Die Bedeutung des automatischen Austauschs von Infor-
mationen zur Bekdmpfung von grenzUberschreitendem
Steuerbetrug und grenzlberschreitender Steuerhinterzie-
hung hat auf internationaler Ebene in den letzten Jahren
stark zugenommen. Die OECD hat daher im Auftrag der
G20 in 2014 einen globalen Standard fur den automatischen
Informationsaustausch Uber Finanzkonten in Steuersachen
verdffentlicht (Common Reporting Standard, im Folgenden
,CRS“). Der CRS wurde von mehr als 90 Staaten (teilneh-
mende Staaten) im Wege eines multilateralen Abkommens
vereinbart. AuBerdem wurde er Ende 2014 mit der Richtli-
nie 2014 /107 /EU des Rates vom 9. Dezember 2014 in die
Richtlinie 2011/16 / EU bezlglich der Verpflichtung zum au-
tomatischen Austausch von Informationen im Bereich der
Besteuerung integriert. Die teilnehmenden Staaten (alle
Mitgliedstaaten der EU sowie etliche Drittstaaten) wenden
den CRS grundsatzlich ab 2016 mit Meldepflichten ab 2017
an. Lediglich einzelnen Staaten (z.B. Osterreich und die
Schweiz) wird es gestattet, den CRS ein Jahr spater anzu-
wenden. Deutschland hat den CRS mit dem Finanzkonten-
Informationsaustauschgesetz vom 21. Dezember 2015 in
deutsches Recht umgesetzt und wendet diesen ab 2016 an.

Mit dem CRS werden meldende Finanzinstitute (im Wesent-
lichen Kreditinstitute) dazu verpflichtet, bestimmte Infor-
mationen Uber ihre Kunden einzuholen. Handelt es sich bei
den Kunden (natlrliche Personen oder Rechtstrager) um in
anderen teilnehmenden Staaten ansassige meldepflichtige
Personen (dazu zahlen nicht z.B. bdrsennotierte Kapital-
gesellschaften oder Finanzinstitute), werden deren Konten
und Depots als meldepflichtige Konten eingestuft. Die mel-
denden Finanzinstitute werden dann flur jedes meldepflich-
tige Konto bestimmte Informationen an ihre Heimatsteuer-
behdrde Ubermitteln. Diese Ubermittelt die Informationen
dann an die Heimatsteuerbehorde des Kunden.

Bei den zu Ubermittelnden Informationen handelt es sich im
Wesentlichen um die persénlichen Daten des meldepflich-
tigen Kunden (Name; Anschrift; Steueridentifikationsnum-
mer; Geburtsdatum und Geburtsort (bei natlrlichen Perso-
nen); Ansassigkeitsstaat) sowie um Informationen zu den
Konten und Depots (z.B. Kontonummer; Kontosaldo oder
Kontowert; Gesamtbruttobetrag der Ertréage wie Zinsen, Di-
videnden oder AusschUttungen von Investmentfonds; Ge-
samtbruttoerldse aus der VerauBerung oder Rickgabe von
Finanzvermogen (einschlieBlich Fondsanteilen)).

Konkret betroffen sind folglich meldepflichtige Anleger,
die ein Konto und/oder Depot bei einem Kreditinstitut un-
terhalten, das in einem teilnehmenden Staat ansassig ist.
Daher werden deutsche Kreditinstitute Informationen tGber
Anleger, die in anderen teilnehmenden Staaten anséssig
sind, an das Bundeszentralamt flUr Steuern melden, das die
Informationen an die jeweiligen Steuerbeh6érden der An-
sassigkeitsstaaten der Anleger weiterleitet. Entsprechend
werden Kreditinstitute in anderen teilnehmenden Staaten
Informationen Uber Anleger, die in Deutschland ansassig
sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehdérde melden, die die
Informationen an das Bundeszentralamt fir Steuern weiter-
leiten. Zuletzt ist es denkbar, dass in anderen teilnehmen-
den Staaten ansdassige Kreditinstitute Informationen Uber
Anleger, die in wiederum anderen teilnehmenden Staaten
ansassig sind, an ihre jeweilige Heimatsteuerbehérde mel-



den, die die Informationen an die jeweiligen Steuerbehor-
den der Ansassigkeitsstaaten der Anleger weiterleiten.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermdgen |6st keine
Grunderwerbsteuer aus.

Beschrinkte Steuerpflicht in Osterreich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich das Immobilien-In-
vestment-Fondsgesetz (ImmolnvFG) in Kraft. Durch dieses
Gesetz wurde in Osterreich eine beschrankte Steuerpflicht
fur jene Gewinne eingeflhrt, die ein auslédndischer Anleger
Uber einen Offenen Immobilienfonds aus &sterreichischen
Immobilien erzielt. Besteuert werden die laufenden Bewirt-
schaftungsgewinne aus der Vermietung und die aus der
jahrlichen Bewertung resultierenden Wertzuwéchse der &s-
terreichischen Immobilien. Steuersubjekt fur die beschrankte
Steuerpflicht in Osterreich ist der einzelne Anleger, der weder
Wohnsitz noch gewohnlichen Aufenthalt (bei Kérperschaf-
ten weder Sitz noch Ort der Geschéftsleitung) in Osterreich
hat. Flr natUrliche Personen betragt der Steuersatz flr diese
Einklnfte in Osterreich 25 Prozent. Erzielt der Anleger pro
Kalenderjahr insgesamt maximal 2.000 Euro in Osterreich
steuerpflichtige Einklnfte, braucht er keine Steuererklarung
abzugeben und die Einkiinfte bleiben steuerfrei. Bei Uber-
schreiten dieser Grenze oder nach Aufforderung durch das
zustandige Osterreichische Finanzamt ist eine Steuererkla-
rung in Osterreich abzugeben. Fiir Kdérperschaften betragt
der Steuersatz in Osterreich 25 Prozent. Anders als bei na-
tlrlichen Personen gibt es flr diese keinen gesetzlichen Frei-
betrag. Fur die Besteuerung ist das Finanzamt Wien 1/23
zustandig. Die auf einen Anteil entfallenden in Osterreich
beschrankt steuerpflichtigen Einklnfte sind im Jahresbericht
gesondert ausgewiesen. Dieser Betrag ist mit der vom Anle-
ger im Zeitpunkt der AusschlUttung gehaltenen Anzahl von
Anteilen zu multiplizieren.

3 %-Steuer in Frankreich

Seit dem 1. Januar 2008 unterfallen Immobilien-Sonderver-
mogen grundsatzlich dem Anwendungsbereich einer fran-
z6sischen Sondersteuer (sog. franzdsischen 3%-Steuer), die
jahrlich auf den Verkehrswert der in Frankreich gelegenen
Immobilien erhoben wird. Das franzdsische Gesetz sieht fur
franzésische Immobilien-Sondermdgen sowie vergleich-
bare auslédndische Sondervermogen die Befreiung von der
3%-Steuer vor. Nach Auffassung der franzosischen Finanz-
verwaltung sind deutsche Immobilien-Sondervermdgen nicht
grundsatzlich mit franzdsischen Immobilien-Sondervermo-
gen vergleichbar, so dass sie nicht grundsatzlich von der
3%-Steuer befreit sind.

Um von dieser Steuer befreit zu werden, muss das Sonder-
vermdgen hausinvest nach Auffassung der franzésischen Fi-
nanzverwaltung jahrlich eine Erkléarung abgeben, in welcher
der franzésische Grundbesitz zum 1. Januar eines jeden Jah-
res angegeben wird und diejenigen Anteilinhaber benannt
werden, die zum 1. Januar eines Jahres an dem Sondervermo-
gen zu 1 Prozent oder mehr beteiligt waren.

Die Anzahl der Anteile, die zum 1. Januar eines Jahres 1 Pro-
zent des Sondervermdgens entspricht, kann dem jeweiligen
Jahresbericht entnommen werden.

Damit das Sondervermégen seiner Erklarungspflicht nach-
kommen und damit eine Erhebung der franzdsischen
3%-Steuer vermieden werden kann, bitten wir Sie, wenn
lhre Beteiligung am Sondervermdgen haus/nvest zum 1. Ja-
nuar eine Quote von 1 Prozent erreicht bzw. Uberschritten
hat, uns eine schriftliche Erklarung zuzusenden (Commerz
Real Investmentgesellschaft mbH, Steuerabteilung, Fried-
richstraBe 25, 65185 Wiesbaden), in der Sie der Bekanntga-
be Ihres Namens, Ihrer Anschrift und Ihrer Beteiligungshdhe
gegenlber der franzdsischen Finanzverwaltung zustimmen.

Diese Benennung hat fur Sie weder finanzielle Auswirkungen
noch [6st sie eigene Erklarungs- oder Meldepflichten flr Sie
gegenlber den franzdsischen Steuerbehorden aus, wenn lhre
Beteiligung am Sondervermdgen am 1. Januar weniger als 5
Prozent betrug und es sich hierbei um die einzige Investition
in franzdsischen Grundbesitz handelt.

Falls Inhre Beteiligungsquote am 1. Januar 5 Prozent oder mehr
betrug oder Sie weiteren Grundbesitz mittelbar oder unmit-
telbar in Frankreich hielten, sind Sie aufgrund der Beteiligung
an franzdsischen Immobilien gegebenenfalls selbst steuer-
pflichtig und mussen fur die Steuerbefreiung durch die Ab-
gabe einer eigenen Erklarung gegenlber den franzosischen
Steuerbehdérden Sorge tragen. FUr verschiedene Anlegerkrei-
se konnen jedoch allgemeine Befreiungstatbestande greifen,
so sind z.B. natlrliche Personen und bérsennotierte Gesell-
schaften von der 3%-Steuer befreit. In diesen Fallen bedarf
es also keiner Abgabe einer eigenen Erklarung. Fur weitere
Informationen Uber eine mogliche Erklarungspflicht Ihrerseits
empfehlen wir, sich mit einem franzdsischen Steuerberater in
Verbindung zu setzen.

Dienstleister

Delegation von Tatigkeiten
Unternehmen, die von der Gesellschaft ausgelagerte Funktio-
nen Ubernehmen, sind im Abschnitt ,,Auslagerung” dargestellt.

Darlber hinaus hat die Gesellschaft folgende Dienstleister,
deren Dienstleistung von nicht untergeordneter Bedeutung
far das Sondervermdgen hausl/nvest ist, beauftragt:

Savills Commercial Limited, 33 Margaret Street,

London W1G 0JD, United Kingdom

Der Dienstleister berat die Gesellschaft bei der Verwaltung
von in GroBbritannien belegenen Immobilien des Sonderver-
mogens.

als Vertriebspartner:

Commerzbank AG, D-60261, Frankfurt am Main, fur den Ver-
trieb der Anteile des Sondervermdgens haus/nvest.

zur rechtlichen Beratung die Anwaltskanzleien:

Norton Rose Fulbright LLP, 3 More London Riverside,
London, SE1 2AQ, United Kingdom

Die Anwaltskanzlei berat die Gesellschaft bei dem Erwerb,
der Vermietung, VerauBerung und Finanzierung von Immo-
bilien in GroBbritannien.
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Clifford Chance Europe LLP, 9 place Vendome, CS 50018,
75038 PARIS CEDEX 01, France

Die Anwaltskanzlei berat die Gesellschaft bei dem Erwerb,
der Vermietung, Verwaltung, VerduBerung und Finanzierung
von Immobilien in Frankreich.

DLA Piper LLP (US), 1251 Avenue of the Americas,

27th Floor, New York, New York 10020-1104, USA

Die Anwaltskanzlei berat die Gesellschaft bei dem Erwerb,
der Vermietung, Verwaltung, VerduBerung und Finanzierung
von Immobilien in den USA.

zur steuerrechtlichen Beratung die Steuerberatungs-
gesellschaften:

Ernst & Young GmbH, Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Arnulfstrae 59, 80636 MUnchen

Die Steuerberatungsgesellschaft berat die Gesellschaft in
Fragen des deutschen Steuerrechtes.

PricewaterhouseCoopers LLP, 1 Embankment Place and

7 More London Riverside, London WC2N 6RH and London,
SE1 2RT, United Kingdom

Die Steuerberatungsgesellschaft berat die Gesellschaft in
Fragen des britischen Steuerrechtes.

PwC Société d’Avocats, Crystal Park - 61, rue de Villiers,
92208 Neuilly-sur-Seine Cedex, France

Die Kanzlei berat die Gesellschaft in Fragen des franzési-
schen Steuerrechtes.

FIDAL, 4-6, avenue d‘Alsace, 92982 PARIS LA DEFENSE
CEDEX, France
Die Kanzlei berat die Gesellschaft in Fragen des franzdsi-
schen Steuerrechtes.

far die Anteilpreisverdffentlichung:
AOE GmbH, LuisenForum, Kirchgasse 6, 65185 Wiesbaden
Der Dienstleister stellt der Gesellschaft auf seinem Server
ein Veroéffentlichungstool zur Verflgung, Uber welches die

Gesellschaft die tagliche Veréffentlichung des Anteilpreises
durchfuhrt.

Auslagerung

Die Gesellschaft hat die folgenden Tatigkeiten ausgelagert:

auf die Strabag Property and Facility Services GmbH,
Frankfurt am Main:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in
Deutschland belegenen Immobilien des Sondervermdgens

auf die Jones Lang LaSalle GmbH, Munchen:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in
Deutschland belegenen Immobilien des Sondervermdgens

auf die Multi Germany GmbH:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in
Deutschland belegenen Immobilien des Sondervermdgens

auf die Apleona GVA B.V., Utrecht, Niederlande:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von
in den Niederlanden belegenen Immobilien des Sonder-
vermdgens

auf die CBRE LIMITED, London:
die Immobilienverwaltung (Property Management) von
in GroBbritannien belegenen Immobilien des Sonder-
vermbdgens

auf die Terranae SAS, Neuilly-sur-Seine:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in
Frankreich belegenen Immobilien des Sondervermdgens

auf die Yxime SA, Paris:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in
Frankreich belegenen Immobilien des Sondervermogens

auf Cushmann & Wakefield LLP, Milano:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in

Italien belegenen Immobilien des Sondervermdgens

auf die CBRE S.r.l. Modena:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in

Italien belegenen Immobilien des Sondervermdgens

auf Multi Spain Management S.A., Madrid:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von in
Spanien belegenen Immobilien des Sondervermdgens

auf Multi Portugal S.A., Algés:

die Immobilienverwaltung (Property Management) von
Portugal belegenen Immobilien des Sondervermdgens

n

auf die Commerz Real AG, Wiesbaden:

Rechtliche Dienstleistungen

Unterstitzung im Risikomanagement / Risikocontrolling
Uberwachung der Einhaltung von Rechtsvorschriften
Immobilienverwaltung (Asset Management)
Buchhaltung, Rechnungslegung (AIFM)
Steuererklarungen (AIFM)

IT

Revision

Fondsobjektakquisition / -verkauf
Geldwésche / Compliance / Datenschutz

Die Commerz Real AG hat die folgenden Tatigkeiten weiter
ausgelagert:

auf die Commerz Real France & South EURL, Paris:
die Unterstltzung bei der Immobilienverwaltung der in
Frankreich und SuUdeuropa belegenen Immobilien des
Sondervermdgens haus/nvest,

auf die Commerz Real West B.V., Amsterdam:
die UnterstUtzung bei der Immobilienverwaltung der in

den Benelux-Staaten belegenen Immobilien des Sonder-
vermdgens haus/nvest



auf die Commerz Real North Limited, London:

die Unterstitzung bei der Immobilienverwaltung der in
GrofBbritannien belegenen Immobilien des Sonderver-
mogens haus/nvest

Insbesondere folgende Interessenkonflikte kénnen sich aus
den vorgenannten Auslagerungen ergeben:

Die Commerz Real AG, die Commerz Real France & South
EURL, die Commerz Real West B.V. und die Commerz Real
North Limited sind mit der Gesellschaft verbundene Unter-
nehmen.

Interessenkonflikte

Bei der Gesellschaft kdnnen insbesondere folgende Interes-
senkonflikte entstehen:

Die Interessen des Anlegers k&énnen mit folgenden Interes-
sen kollidieren:

Interessen der Gesellschaft und der mit dieser verbunde-
nen Unternehmen,

Interessen der Mitarbeiter der Gesellschaft oder

Interessen anderer Anleger in diesem oder anderen
Sondervermdgen.

Umsténde oder Beziehungen, die Interessenkonflikte begrin-
den kénnen, umfassen insbesondere:

Anreizsysteme flr Mitarbeiter der Gesellschaft,
Mitarbeitergeschéfte,

Zuwendungen an Mitarbeiter der Gesellschaft,
Umschichtungen im Sondervermdogen,

stichtagsbezogene Aufbesserung der Fondsperformance
(,window dressing“),

Geschéafte zwischen der Gesellschaft und den von ihr
verwalteten Sondervermdgen oder Individualportfolios
bzw.

Geschafte zwischen von der Gesellschaft verwalteten
Sondervermdgen und/ oder Individualportfolios,
Zusammenfassung mehrerer Orders (,,block trades”),
Beauftragung von verbundenen Unternehmen und Personen,
Einzelanlagen von erheblichem Umfang,

Transaktionen nach Handelsschluss zum bereits abseh-
baren Schlusskurs des laufenden Tages, sogenanntes Late
Trading.

Zum Umgang mit Interessenkonflikten setzt die Gesellschaft
insbesondere folgende organisatorische MaRnahmen ein, um
Interessenkonflikte zu ermitteln, ihnen vorzubeugen, sie zu
steuern, zu beobachten und sie offenzulegen:

Bestehen einer Compliance-Abteilung, die die Einhaltung
von Gesetzen und Regeln Uberwacht und an die Interes-
senkonflikte gemeldet werden missen
Regelungen uber die Annahme und Gewahrung von Zu-
wendungen sowie deren Offenlegung
Organisatorische MaBnahmen wie
die Einrichtung von Vertraulichkeitsbereichen fur einzel-
ne Abteilungen, um dem Missbrauch von vertraulichen
Informationen vorzubeugen
Zuordnung von Zustandigkeiten, um unsachgemaBe Ein-
flussnahme zu verhindern
die Trennung von Eigenhandel und Kundenhandel

Verhaltensregeln flr Mitarbeiter in Bezug auf Mitarbeiter-
geschéafte, Verpflichtungen zur Einhaltung des Insider-
rechts, Verhdangen von Handelsverboten

Einrichtung von Vergltungssystemen

Grundsatze zur bestmoglichen Ausflhrung beim Erwerb
bzw. VerauBerung von Finanzinstrumenten

Einrichten von Orderannahmezeiten (Cut-off Zeiten).

Der Gesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschaf-
ten fUr Rechnung des Sondervermdgens geldwerte Vorteile
(Broker research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinforma-
tionssysteme) entstehen, die im Interesse der Anleger bei den
Anlageentscheidungen verwendet werden.

Der Gesellschaft flieBen keine RuckverglUtungen der aus dem
Sondervermogen an die Verwahrstelle und an Dritte geleiste-
ten VergUtungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Gesellschaft gewahrt an Vermittler, z.B. Kreditinstitute,
wiederkehrend - meist jahrlich - Vermittlungsentgelte als
sogenannte ,Vermittlungsfolgeprovisionen®.

Berichte, Geschiftsjahr, Priifer

1. Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sowie etwaige
Zwischenberichte sind bei der Gesellschaft sowie bei der
Commerzbank AG erhaltlich.

2. Das Geschaftsjahr des Sondervermdgens endet am
31. Marz eines jeden Jahres.

3. Mit der Abschlussprifung wurde / wird die Pricewater-
houseCoopers GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
beauftragt.

4. Aufldésungs- und Abwicklungsberichte sind bei der Ver-
wahrstelle erhaltlich.

Regelungen zur Auflésung, Verschmelzung
und Ubertragung des Sondervermdégens

Auflésung des Sondervermdgens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflésung der Sonder-
vermdgen zu verlangen. Die Gesellschaft kann jedoch die
Verwaltung eines Sondervermdgens unter Einhaltung einer
Kundigungsfrist von sechs Monaten durch Bekanntmachung
im Bundesanzeiger und im Jahresbericht oder Halbjahres-
bericht kiindigen. AuBerdem werden die Anleger Uber ihre
depotfihrenden Stellen per dauerhaftem Datentrager, etwa
in Papierform oder in elektronischer Form, Uber die Kindi-
gung informiert.

Mit der Erklarung der Kundigung wird die Ausgabe und
Rucknahme von Anteilen eingestellt. Die Gesellschaft ist ab
Erklarung der Kindigung verpflichtet, bis zum Erléschen ih-
res Verwaltungsrechts an dem Sondervermdgen in Abstim-
mung mit der Verwahrstelle samtliche Vermdgensgegenstan-
de des Sondervermdgens zu angemessenen Bedingungen zu
verauBern. Mit Einwilligung der Anleger kdnnen bestimmte
Vermdgensgegenstande auch zu nicht angemessenen Bedin-
gungen verauBert werden. Die Anleger missen ihre Einwil-
ligung durch Mehrheitsbeschluss erklaren. Das Verfahren ist
auf Seite 30 dargestellt.
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Aus den Erlésen, die durch die VerauBerung von Vermobgens-
gegenstanden des Sondervermdgens erzielt werden, hat die
Gesellschaft den Anlegern in Abstimmung mit der Verwahr-
stelle halbjéhrliche Abschldge auszuzahlen. Dies gilt nicht,
soweit diese Erldse zur Sicherstellung einer ordnungsgema-
Ben laufenden Bewirtschaftung benodtigt werden und soweit
Gewabhrleistungszusagen aus den VerauBerungsgeschaften
oder zu erwartende Auseinandersetzungskosten den Einbe-
halt im Sondervermdgen verlangen.

Des Weiteren erlischt das Recht der Gesellschaft, das Son-
dervermdgen zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren
Uber das Vermogen der Gesellschaft eréffnet ist oder wenn
ein Antrag auf Eroffnung des Insolvenzverfahrens mangels
Masse abgelehnt wird. Das Sondervermogen fallt nicht in die
Insolvenzmasse der Gesellschaft.

Das Verwaltungsrecht der Gesellschaft erlischt auch, wenn
sie binnen 5 Jahren zum dritten Mal die Ricknahme der An-
teile fir das Sondervermdgen aussetzt (siehe Seite 30). Hierbei
werden allerdings nur Aussetzungen gezahlt, die nach dem
1. Januar 2013 erklart werden oder noch andauern.

In diesen Fallen geht das Sondervermdgen auf die Verwahr-
stelle Uber, die das Sondervermdgen abwickelt und den Erlés
an die Anleger auszahlt. Die Verwahrstelle hat jahrlich so-
wie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen
Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht entspricht.

Verfahren bei Auflésung des Sondervermdégens

Wird das Sondervermogen aufgeldst, so wird dies im Bun-
desanzeiger sowie in hinreichend verbreiteten Tages- oder
Wirtschaftszeitungen oder unter www.hausinvest.de ver-
offentlicht. Die Ausgabe und die Ricknahme von Anteilen
werden eingestellt, falls dies nicht bereits mit Erklarung der
Kundigung durch die Gesellschaft erfolgte. Der Erlds aus der
VerduBerung der Vermdgenswerte des Sondervermégens
abzlglich der noch durch das Sondervermdgen zu tragen-
den Kosten und der durch die Auflésung verursachten Kosten
wird an die Anleger verteilt, wobei diese in Hohe ihrer jeweili-
gen Anteile am Sondervermdgen Anspriche auf Auszahlung
des Liguidationserléses haben. Die Auflésung des Sonder-
vermdgens kann ldngere Zeit in Anspruch nehmen. Uber die
einzelnen Stadien der Aufldésung werden die Anleger durch
Liquidationsberichte zu den Stichtagen der bisherigen Be-
richte unterrichtet, die bei der Verwahrstelle erhaltlich sind.

Der Anleger wird durch Veroffentlichung im Bundesanzeiger
und in Tages- oder Wirtschaftszeitungen oder unter www.
hausinvest.de darlber unterrichtet, welche Liquidationser-
|6se ausgezahlt werden und zu welchem Zeitpunkt und an
welchem Ort diese erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserldse kénnen bei dem fur die
Gesellschaft zustdndigen Amtsgericht hinterlegt werden.

Verschmelzung des Sondervermdgens

Alle Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten des
Sondervermégens dirfen zum Geschaftsjahresende auf
ein anderes bestehendes oder ein durch die Verschmelzung
neu gegrindetes inlandisches Immobilien-Sondervermodgen
Ubertragen werden. Es kénnen auch zum Geschaftsjahres-
ende eines anderen inldandischen Immobilien-Sondervermo-
gens alle Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten

dieses anderen Sondervermdégens auf das Sondervermdgen
hausinvest Ubertragen werden. Die Verschmelzung bedarf
der Genehmigung der Bafin. Mit Zustimmung der Bafin kann
auch ein anderer Ubertragungsstichtag gewahlt werden.

Bevor dieses Sondervermdgen mit einem anderen verschmol-
zen wird, muss die Gesellschaft nach Wahl des Anlegers
entweder

die Anteile gegen Anteile eines anderen Immobilien-Son-
dervermdgens tauschen, dessen Anlagegrundsatze mit
den Anlagegrundséatzen dieses Sondervermdgens verein-
bar sind oder

die Anteile ohne weitere Kosten zurlicknehmen.

Verfahren bei der Verschmelzung von Sondervermégen

Die Anleger haben bis funf Arbeitstage vor dem geplanten
Ubertragungsstichtag die Méglichkeit, ihre Anteile gegen
Anteile eines anderen Sondervermdgens umzutauschen, des-
sen Anlagegrundsatze mit denjenigen des Sondervermdgens
hausinvest vereinbar sind.

Die Gesellschaft hat die Anleger Uber die Grinde sowie Uber
maBgebliche Verfahrensaspekte zu informieren. Die Infor-
mation erfolgt per dauerhaftem Datentrager, etwa in Papier-
form oder elektronischer Form. Den Anlegern sind zudem die
Wesentlichen Anlegerinformationen flr das Investmentver-
mogen zu Ubermitteln, auf das die Vermodgensgegenstande
des Immobilien-Sondervermégens Ubertragen werden. Der
Anleger muss die vorgenannten Informationen mindestens
30 Tage vor Ablauf der Frist zur Rickgabe oder Umtausch
seiner Anteile erhalten.®

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des Uberneh-
menden und des Ubertragenden Sondervermdgens berech-
net, das Umtauschverhaltnis wird festgelegt und der gesamte
Vorgang wird vom Abschlussprifer gepruift. Das Umtausch-
verhéltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis der Nettoinven-
tarwerte des Gbernommenen und des aufnehmenden Sonder-
vermdgens zum Zeitpunkt der Ubernahme. Der Anleger erhélt
die Anzahl von Anteilen an dem neuen Sondervermodgen, die
dem Wert seiner Anteile an dem Ubertragenen Sonderver-
mogen entspricht. Es besteht auch die Méglichkeit, dass den
Anlegern des Ubertragenden Sondervermégens bis zu 10 Pro-
zent des Wertes ihrer Anteile in bar ausgezahlt werden. Fin-
det die Verschmelzung wahrend des laufenden Geschafts-
jahres des Ubertragenden Sondervermdgens statt, muss
dessen verwaltende Gesellschaft auf den Ubertragungs-
stichtag einen Bericht erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht entspricht. Die Gesellschaft macht im
Bundesanzeiger und dartber hinaus in hinreichend verbrei-
teten Wirtschafts- und Tageszeitungen oder im Internet un-
ter www.hausinvest.de bekannt, wenn das Sondervermdégen
hausinvest einen anderen Sondervermdgen aufgenommen
hat und die Verschmelzung wirksam geworden ist. Sollte das
Sondervermdgen haus/nvest durch eine Verschmelzung un-
tergehen, Ubernimmt die Gesellschaft die Bekanntmachung,
die das aufnehmende oder neu gegriindete Sondervermdgen
verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des Uber-
tragenden Sondervermdgens gilt nicht als Tausch. Die aus-

6 Die Frist ergibt sich aus § 186 Abs. 2 Satz 2 KAGB.



gegebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem
Ubertragenden Sondervermodgen. Die Verschmelzung von
Sondervermoégen findet nur mit Genehmigung der Bafin statt.

Ubertragung des Sondervermdgens

Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine ande-
re Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen. Die Ubertra-
gung bedarf der vorherigen Genehmigung durch die Bafin.
Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger und
darUber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht
des Sondervermdgens bekannt gemacht. Uber die geplante
Ubertragung werden die Anleger auBerdem Uber ihre depot-
flhrenden Stellen per dauerhaftem Datentrager, etwa in Pa-
pierform oder elektronischer Form, informiert. Der Zeitpunkt,
zu dem die Ubertragung wirksam wird, bestimmt sich nach
den vertraglichen Vereinbarungen zwischen der Gesellschaft
und der aufnehmenden Kapitalverwaltungsgesellschaft. Die
Ubertragung darf jedoch frithestens drei Monate nach ihrer
Bekanntmachung im Bundesanzeiger wirksam werden. Samt-
liche Rechte und Pflichten der Gesellschaft in Bezug auf das
Sondervermdgen gehen dann auf die aufnehmende Kapital-
verwaltungsgesellschaft Uber.

Zahlungen an die Anleger, Verbreitung der
Berichte und sonstige Informationen

Zusatzliche Informationspflichten nach § 300 KAGB

Spezielle Informationen zum Sondervermdgen geman § 300
Abs. 1 bis 3 KAGB werden im jeweils aktuellen Jahres-
bericht des Sondervermogens verodffentlicht. Informationen
Gber Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der Ver-
wahrstelle ergeben, erhalten Anleger unverziglich per dauer-
haftem Datentrédger und Uber die Homepage der Gesellschaft.

Recht des Kdufers zum Widerruf geman
§ 305 Kapitalanlagegesetzbuch

Ist der Kaufer von Anteilen durch mundliche Verhandlungen
auBerhalb der standigen Geschaftsrdume desjenigen, der die
Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, dazu be-
stimmt worden, eine auf den Kauf gerichtete Willenserkla-
rung abzugeben, so ist er an diese Erkldarung nur gebunden,
wenn er sie nicht der Gesellschaft gegenltber binnen einer
Frist von zwei Wochen in Textform widerruft; dies gilt auch
dann, wenn derjenige, der die Anteile verkauft oder den Ver-
kauf vermittelt, keine standigen Geschéaftsraume hat. Han-
delt es sich um ein Fernabsatzgeschéaft im Sinne des § 312c
des Burgerlichen Gesetzbuchs, so ist bei einem Erwerb von
Finanzdienstleistungen, deren Preis auf dem Finanzmarkt
Schwankungen unterliegt (§ 312g Abs. 2 Nr. 8 BGB), ein
Widerruf ausgeschlossen.

Zur Wahrung der Frist genlgt die rechtzeitige Absendung
der Widerrufserklarung. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu
laufen, wenn die Durchschrift des Antrags auf Vertragsab-
schluss dem Kaufer ausgehandigt oder ihm eine Kaufabrech-
nung Ubersandt worden ist und darin eine Belehrung Uber
das Widerrufsrecht enthalten ist, die den Anforderungen des
Artikels 246 Absatz 3 Satz 2 und 3 des EinfUhrungsgesetzes
zum Bulrgerlichen Gesetzbuche genlgt. Ist der Fristbeginn
streitig, trifft die Beweislast den Verkaufer.

Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkaufer
nachweist, dass der Kaufer kein Verbraucher im Sinne des
§ 13 des BGB ist oder er den Kaufer zu den Verhandlungen,
die zum Verkauf der Anteile geflhrt haben, auf Grund vorher-
gehender Bestellung (§ 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung) auf-
gesucht hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlun-
gen geleistet, so ist die Gesellschaft verpflichtet, dem Kau-
fer, gegebenenfalls Zug um Zug gegen Rucklbertragung der
erworbenen Anteile, die bezahlten Kosten und einen Betrag
auszuzahlen, der dem Wert der bezahlten Anteile am Tage
nach dem Eingang der Widerrufserklarung entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.

Diese AusflUhrungen gelten entsprechend fur den Verkauf der
Anteile durch den Anleger.
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Gremien

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Commerz Real Investmentgesellschaft mbH
FriedrichstraBe 25

65185 Wiesbaden

Telefon 0611 7105-0

E-Mail hausinvest@commerzreal.com

Amtsgericht Wiesbaden HRB 8440

Gegrindet 25. Marz 1992

Gezeichnetes Kapital 5,2 Mio. €
Eingezahltes Kapital 5,2 Mio. €
Haftendes Eigenkapital 20,4 Mio. €

Stand 31. Dezember 2017

Geschaftsfiihrung

Dr. Andreas Muschter (Vorsitzender der Geschaftsfihrung)?t
Johannes Anschott 2

Sandra Scholz 2

Dirk Schuster 23

Gesellschafter

Commerz Real AG, Wiesbaden
(Konzerngesellschaft der Commerzbank AG)

Commerz Grundbesitz Beteiligungsgesellschaft
mbH & Co. KG, Frankfurt am Main
(Konzerngesellschaft der Commerzbank AG)

Verwahrstelle

BNP Paribas Securities Services S.C.A.
Zweigniederlassung Frankfurt am Main
Europa-Allee 12

60327 Frankfurt am Main

Amtsgericht Frankfurt am Main HRB 50955

Dotationskapital 117,2 Mio. €
(BNP Paribas Securities Services S.C.A.
Zweigniederlassung Frankfurt am Main)
Haftendes Eigenkapital 880,7 Mio. €

(Total Shareholder Equity -
BNP Paribas Securities Services S.C.A.)
Stand 31. Dezember 2017

 Vorsitzender des Vorstandes der Commerz Real AG, Wiesbaden, stellvertretender
Vorsitzender des Gesellschafterausschusses der ILV Immobilien-Leasing Verwaltungs-
gesellschaft Dusseldorf mbH, Disseldorf, sowie Vorsitzender des Aufsichtsrates der
Commerz Real Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Disseldorf.

2 Mitglied des Vorstandes der Commerz Real AG, Wiesbaden, sowie Mitglied des
Aufsichtsrates der Commerz Real Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Dusseldorf.

3 Geschaftsfuhrer der Commerz Real Digitale Vertriebs- und Service GmbH, Dusseldorf

Aufsichtsrat

Dr. Stefan Schmittmann - 2 3

Vorsitzender

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Commerzbank AG,
Frankfurt am Main

Michael Mandel * 2 3

Stellvertretender Vorsitzender
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Allgemeine
Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen den Anle-
gern und der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH,
Wiesbaden (,,Gesellschaft”), flr das von der Gesellschaft ver-
waltete Immobilien-Sondervermdgen hausinvest, die nur in
Verbindung mit den fUr das jeweilige Sondervermdgen auf-
gestellten Besonderen Anlagebedingungen gelten.

§ 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine AlF-Kapitalverwaltungsgesell-
schaft (,Kapitalverwaltungsgesellschaft®) und unterliegt
den Vorschriften des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB).

2. Die Gesellschaft legt das bei ihr eingelegte Geld im eige-
nen Namen fUr gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
nach dem Grundsatz der Risikomischung in den nach
dem KAGB zugelassenen Vermdgensgegenstanden ge-
sondert vom eigenen Vermd&gen in Form eines Immobili-
en-Sondervermdgens (,Sondervermégen®) an. Uber die
hieraus sich ergebenden Rechte der Anleger werden von
ihr Sammelurkunden ausgestellt. Der Geschaftszweck
des Sondervermdgens ist auf die Kapitalanlage geman
einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer
kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm
eingelegten Mittel beschrankt.

3. Die Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens ste-
hen im Eigentum der Gesellschaft.

4. Grundstlcke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form
des Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserb-
baurechts und Teilerbbaurechts sowie NieBbrauchrechte
an Grundstlcken werden in den Allgemeinen Anlagebe-
dingungen und Besonderen Anlagebedingungen (,,Anla-
gebedingungen®) unter dem Begriff Immobilien zusam-
mengefasst.

5. Das Rechtsverhéltnis zwischen der Gesellschaft und dem
Anleger richtet sich nach den Anlagebedingungen und
dem KAGB. Die Allgemeinen Anlagebedingungen und die
Besonderen Anlagebedingungen legen insbesondere das
Anlagespektrum des Sondervermogens fest. Die in den
Allgemeinen Anlagebedingungen genannten Vermdgens-
gegenstande sowie die Anlagegrenzen des Sondervermo-
gens werden hierbei durch die Besonderen Anlagebedin-
gungen konkretisiert. Die Besonderen Anlagebedingungen
kdnnen dabei nur dann eine Uberschreitung der in den
Allgemeinen Anlagebedingungen festgelegten Anlage-
grenzen vorsehen, wenn die Allgemeinen Anlagebedin-
gungen eine solche Moglichkeit ausdricklich einrdumen.
Andere Erweiterungen des Anlagespektrums durch die
Besonderen Anlagebedingungen sind nicht zulassig.

§ 2 Verwahrstelle
1. Die Gesellschaft bestellt fur das Immobilien-Sondervermo-

gen eine Einrichtung im Sinne des & 80 Absatz 2 KAGB
als Verwahrstelle; die Verwahrstelle handelt unabhangig
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von der Gesellschaft und ausschlieBlich im Interesse der
Anleger.

. Die Aufgaben und Pflichten der Verwahrstelle richten sich

nach dem mit der Gesellschaft geschlossenen Verwahr-
stellenvertrag, dem KAGB und den Anlagebedingungen
des Sondervermogens.

. Die Verwahrstelle kann Verwahraufgaben nach MaBgabe

des § 82 KAGB auf ein anderes Unternehmen (Unterver-
wahrer) auslagern. Néheres hierzu enthalt der Verkaufs-
prospekt.

. Die Verwahrstelle haftet gegenltber dem Sondervermogen

oder gegenlber den Anlegern fur das Abhandenkommen
eines verwahrten Finanzinstrumentes im Sinne des § 81
Absatz 1 Nr. 1 KAGB durch die Verwahrstelle oder durch
einen Unterverwahrer, dem die Verwahrung von Finanzin-
strumenten nach & 82 Absatz 1 KAGB Ubertragen wurde.
Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie nachweisen kann,
dass das Abhandenkommen auf duBBere Ereignisse zurick-
zuflUhren ist, deren Konsequenzen trotz aller angemesse-
nen GegenmaBnahmen unabwendbar waren. Weiterge-
hende Anspriche, die sich aus den Vorschriften des
bUrgerlichen Rechts auf Grund von Vertrdgen oder uner-
laubten Handlungen ergeben, bleiben unberihrt. Die Ver-
wahrstelle haftet auch gegenliber dem Sondervermdgen
oder den Anlegern fUr samtliche sonstigen Verluste, die
diese dadurch erleiden, dass die Verwahrstelle fahrlassig
oder vorsatzlich ihre Verpflichtungen nach den Vorschrif-
ten des KAGB nicht erfullt. Die Haftung der Verwahrstelle
bleibt von einer etwaigen Ubertragung der Verwahraufga-
ben nach Absatz 3 Satz 1 unberihrt.

§ 3 Bewerter

. Die Gesellschaft bestellt fir die Bewertung von Immobilien

mindestens zwei externe Bewerter.

. Jeder externe Bewerter muss den Anforderungen des

§ 216i. V. m. § 249 Absatz 1 Nummer 1 KAGB genlgen.
Hinsichtlich seines Bestellungszeitraumes und seiner fi-
nanziellen Unabhangigkeit sind die §§ 250 Absatz 2,
231 Absatz 2 Satz 2 KAGB zu beachten. Den externen
Bewertern obliegen die ihnen nach dem KAGB und den
Anlagebedingungen Ubertragenen Aufgaben nach MaB-
gabe einer von der Gesellschaft zu erlassenden internen
Bewertungsrichtlinie. Insbesondere haben die externen
Bewerter die zum Sondervermdgen gehdrenden bzw. im
Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft stehenden Im-
mobilien einmal vierteljahrlich zeitnah zu bewerten, sofern
in den Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
bestimmt ist.

. Ferner hat mindestens ein externer Bewerter nach Bestel-

lung eines Erbbaurechts innerhalb von zwei Monaten den
Wert des Grundstlcks neu festzustellen.

. Eine Immobilie darf flr das Sondervermdgen oder flr eine

Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen un-
mittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden,
wenn sie zuvor von mindestens einem externen Bewerter
im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich die regel-
maBige Bewertung gemanR §§ 249 und 251 Absatz 1 KAGB
durchfthrt, bewertet wurde.



5.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fur
das Sondervermdgen unmittelbar oder mittelbar nur er-
worben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der
Vermogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausge-
wiesenen Immobilien von mindestens einem externen Be-
werter im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der nicht zugleich
die regelméaBige Bewertung gemaB §§ 249 und 251 Ab-
satz 1 KAGB durchfuhrt, bewertet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermogens-
gegenstande im eigenen Namen flir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger mit der gebotenen Sachkenntnis,
Redlichkeit, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit. Sie handelt
bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der
Verwahrstelle und ausschlieBlich im Interesse der Anleger.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern

eingelegten Geld die Vermdgensgegenstande zu erwer-
ben, diese wieder zu verauBern und den Erlés anderweitig
anzulegen. Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Ver-
waltung der Vermdgensgegenstande ergebenden sonsti-
gen Rechtshandlungen vorzunehmen.

. Uber die VeraduBerung von Immobilien oder von Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Ge-
sellschaft im Rahmen einer ordnungsgemafien Geschafts-
fUihrung (& 26 KAGB). VerauBerungen nach Aussetzung
der Anteilricknahme geméaR & 12 Absatz 8 bleiben hier-
von unberthrt.

. Die Gesellschaft darf fir gemeinschaftliche Rechnung der

Anleger weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtun-
gen aus einem Burgschafts- oder einem Garantievertrag
eingehen; sie darf keine Vermdgensgegenstdnde nach
MaBgabe der §§ 193, 194 und 196 KAGB verkaufen, die
im Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses nicht zum Sonder-
vermdgen gehoren. § 197 KAGB bleibt unberihrt. Abwei-
chend von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein Dritter in
ihrem Auftrag einer Immobilien-Gesellschaft fur Rechnung
des Sondervermégens ein Darlehen gewdhren, wenn sie
an dieser fUr Rechnung des Sondervermdgens unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist. Dieses Darlehen darf 50 % der
Verkehrswerte der im Eigentum der Immobilien-Gesell-
schaft stehenden Immobilien nicht Gberschreiten.

§& 5 Anlagegrundsatze

1.

Das Immobilien-Sondervermdégen wird unmittelbar oder
mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomischung ange-
legt. Die Gesellschaft bestimmt in den Besonderen Anla-
gebedingungen,

a) welche Immobilien fUr das Sondervermdgen erworben
werden durfen;

b) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Sonder-
vermogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten erworben werden durfen;

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

2.

d) ob undin welchem Umfang fir Rechnung des Sonder-
vermdgens zur Absicherung von Vermdgensgegen-
standen in Derivate im Sinne des § 197 KAGB investiert
werden darf. Beim Einsatz von Derivaten wird die Ge-
sellschaft die gemaB § 197 Absatz 3 KAGB erlassene
Verordnung Uber Risikomanagement und Risikomes-
sung beim Einsatz von Derivaten, Wertpapier-Darle-
hen und Pensionsgeschaften in Investmentvermdgen
nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (DerivateV) be-
achten.

Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften missen einen dauern-
den Ertrag erwarten lassen.

§ 6 Liquiditdat, Anlage- und Emittentengrenzen

1.

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermdgensge-
genstédnden in das Sondervermdgen, deren Verwaltung
und bei der VerauBerung die im KAGB und die in den
Anlagebedingungen festgelegten Grenzen und Beschréan-
kungen zu beachten.

Sofern in den Besonderen Anlagebedingungen nichts An-
derweitiges bestimmt ist, dtrfen im Rahmen der Hochstli-
quiditat im gesetzlich zulassigen Rahmen (§ 253 KAGB)
folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaB § 195 KAGB;

b) Geldmarktinstrumente geman §§ 194 und 198 Num-
mer 2 KAGB;

c) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB, die zur Siche-
rung der in Artikel 18.1 des Protokolls Gber die Satzung
des Europaischen Systems der Zentralbanken und der
Europadischen Zentralbank genannten Kreditgeschafte
von der Europaischen Zentralbank oder der Deutschen
Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulassung
nach den Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern
die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer Aus-
gabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaBgabe des § 196 KAGB
oder Anteile an Spezial-Sondervermdgen nach MalRga-
be des § 196 Absatz 1 Satz 2 KAGB, die nach den An-
lagebedingungen ausschlieBlich in Vermdgensgegen-
stande nach Buchstaben a), b) und c¢) anlegen durfen;

e) Wertpapiere im Sinne des & 193 KAGB, die an einem
organisierten Markt im Sinne von & 2 Absatz 5 des
Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zugelassen
oder festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit diese
einen Betrag von 5 % des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Uberschreiten, und zuséatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleich-
bare Anteile auslandischer juristischer Personen, die
an einem der in § 193 Absatz 1 Nummer 1 und 2 KAGB
bezeichneten Markte zugelassen oder in diesen einbe-
zogen sind, soweit der Wert dieser Aktien oder Anteile
einen Betrag von 5 % des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Uberschreitet und die in Artikel 2 Abs. 1 der
Richtlinie 2007/16 / EG genannten Kriterien erfllt sind.
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g) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft
muss unter 10 % des Kapitals des jeweiligen Unterneh-
mens liegen; dies gilt nicht fur Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften.

. Der Teil des Sondervermobgens, der in Bankguthaben ge-

halten werden darf, wird in den Besonderen Anlagebedin-
gungen festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 %
des Wertes des Sondervermdgens in Bankguthaben bei je
einem Kreditinstitut anlegen.

. Im Einzelfall durfen Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB

und Geldmarktinstrumente einschlieBlich der in Pension
genommenen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
desselben Emittenten Uber den Wertanteil von 5 % hinaus
bis zu 10 % des Wertes des Sondervermdgens erworben
werden; dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Emittenten 40 % des Wertes
des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

. Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu

20 % des Wertes des Sondervermdgens in eine Kombina-
tion angelegt werden

von durch diese Einrichtung begebene Wertpapiere
oder Geldmarktinstrumente,

von Einlagen bei dieser Einrichtung,

von Anrechnungsbetrdgen fur das Kontrahentenrisiko
der mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschafte.

Flr die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantie-
geber gilt Satz 1 mit der MaBBgabe, dass eine Kombinati-
on der genannten Vermdgensgegenstande und Anrech-
nungsbetrage 35 % des Wertes des Sondervermdgens
nicht Ubersteigen darf. Die jeweiligen Einzelobergrenzen
bleiben unberuhrt.

. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen und

Geldmarktinstrumente, die vom Bund, einem Land, der
Europaischen Union, einem Mitgliedstaat der Europa-
ischen Union oder seinen Gebietskdrperschaften, einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europa-
ischen Wirtschaftsraum, einem Drittstaat oder von einer
internationalen Organisation, der mindestens ein Mitglied-
staat der Europdaischen Union angehort, ausgegeben oder
garantiert worden sind, jeweils bis zu 35 % des Wertes des
Sondervermdgens anlegen. In Pfandbriefen und Kommu-
nalschuldverschreibungen sowie Schuldverschreibungen,
die von Kreditinstituten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
Europaischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum
ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis
zu 25 % des Wertes des Sondervermdgens anlegen, wenn
die Kreditinstitute auf Grund gesetzlicher Vorschriften
zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen ei-
ner besonderen 6ffentlichen Aufsicht unterliegen und die
mit der Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenom-
menen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften in Ver-
mdgenswerten angelegt werden, die wahrend der gesam-
ten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen
ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend decken und
die bei einem Ausfall des Emittenten vorrangig fur die fal-
lig werdenden Ruckzahlungen und die Zahlung der Zinsen
bestimmt sind.

7. Die Gesellschaft darf in Anteilen an Investmentvermdgen

nach MafBgabe des Absatzes 2 Buchstabe d) anlegen,
wenn im Hinblick auf solche Anteile folgende Vorausset-
zungen erfullt sind:

a) Der OGAW, der AIF oder der Verwalter des AlF, an dem
die Anteile erworben werden, unterliegt in seinem Sitz-
staat der Aufsicht Uber Vermdgen zur gemeinschaftli-
chen Kapitalanlage. Der Geschaftszweck des jeweiligen
Investmentvermdgens ist auf die Kapitalanlage geman
einer festgelegten Anlagestrategie im Rahmen einer
kollektiven Vermdgensverwaltung mittels der bei ihm
eingelegten Mittel beschrankt;

b) Die Anleger kénnen grundsatzlich jederzeit das Recht
zur RlUckgabe ihrer Anteile austben.

c) Das jeweilige Investmentvermdgen wird unmittelbar
oder mittelbar nach dem Grundsatz der Risikomi-
schung angelegt.

d) Die Vermobgensanlage der jeweiligen Investment-
vermogen erfolgt zu mindestens 90 % in die folgenden
Vermobgensgegenstande:

aa) Wertpapiere im Sinne des § 193 KAGB,
bb) Geldmarktinstrumente,
cc) Bankguthaben.

e) Die Hohe der Beteiligung an einer Kapitalgesellschaft
muss unter 10 % des Kapitals des jeweiligen Unterneh-
mens liegen; dies gilt nicht fur Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften.

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

. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fir Wertpapiere und

Geldmarktinstrumente desselben Emittenten nach MaB-
gabe von § 208 KAGB Uberschritten werden, sofern die
Besonderen Anlagebedingungen dies unter Angabe der
Emittenten vorsehen. In diesen Fallen mussen die fur Rech-
nung des Sondervermdgens gehaltenen Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente aus mindestens sechs verschiede-
nen Emissionen stammen, wobei nicht mehr als 30 % des
Wertes des Sondervermdgens in einer Emission gehalten
werden durfen.

. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 % des

Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich fur die
RlUcknahme von Anteilen verflgbar zu halten.

§& 7 Wertpapier-Darlehen

. Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts an-

deres vorsehen, darf die Gesellschaft fUr Rechnung des
Sondervermdgens einem Wertpapier-Darlehensnehmer
gegen ein marktgerechtes Entgelt nach Ubertragung aus-
reichender Sicherheiten geman § 200 Absatz 2 KAGB ein
jederzeit kindbares Wertpapier-Darlehen gewéahren. Der
Kurswert der zu Ubertragenden Wertpapiere darf zusam-
men mit dem Kurswert der fur Rechnung des Sonderver-



mogens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer ein-
schlieBlich konzernangehoriger Unternehmen im Sinne
des § 290 HGB bereits als Wertpapier-Darlehen Gbertrage-
nen Wertpapiere 10 % des Wertes des Sondervermdgens
nicht Gbersteigen.

. Wird die Sicherheit fur die Gbertragenen Wertpapiere vom

Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, muss
das Guthaben auf Sperrkonten gemaR & 200 Absatz 2
Satz 3 Nummer 1 KAGB unterhalten werden. Alternativ
darf die Gesellschaft von der Moglichkeit Gebrauch ma-
chen, diese Guthaben in der Wahrung des Guthabens in
folgende Vermdgensgegenstédnde anzulegen:

a) in Schuldverschreibungen, die eine hohe Qualitat auf-
weisen und die vom Bund, von einem Land, der Euro-
paischen Union, einem Mitgliedstaat der Europé&ischen
Union oder seinen Gebietskdrperschaften, einem an-
deren Vertragsstaat des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat aus-
gegeben worden sind,

b) in Geldmarktfonds mit kurzer Laufzeitstruktur entspre-
chend den von der Bundesanstalt auf Grundlage von
§ 4 Absatz 2 KAGB erlassenen Richtlinien oder

c) im Wege eines umgekehrten Pensionsgeschaftes mit
einem Kreditinstitut, das die jederzeitige Ruckforde-
rung des aufgelaufenen Guthabens gewadhrleistet.

Die Ertrage aus der Anlage der Sicherheiten stehen dem
Sondervermdgen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpa-

piersammelbank oder von einem anderen in den Beson-
deren Anlagebedingungen genannten Unternehmen, des-
sen Unternehmensgegenstand die Abwicklung von grenz-
Uberschreitenden Effektengeschaften flr andere ist, or-
ganisierten Systems zur Vermittlung und Abwicklung der
Wertpapier-Darlehen bedienen, welches von den Anforde-
rungen der §§ 200 und 201 KAGB abweicht, wenn durch die
Bedingungen dieses Systems die Wahrung der Interessen
der Anleger gewahrleistet ist und von dem jederzeitigen
Kindigungsrecht nach Absatz 1 nicht abgewichen wird.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1.

Sofern die Besonderen Anlagebedingungen nichts anderes
vorsehen, darf die Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermodgens jederzeit kindbare Wertpapier-Pensionsge-
schafte im Sinne von § 340b Absatz 2 Handelsgesetzbuch
gegen Entgelt mit Kreditinstituten oder Finanzdienstleis-
tungsinstituten auf der Grundlage standardisierter Rah-
menvertrage abschlieBen.

. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte mussen Wertpapiere

zum Gegenstand haben, die nach den Anlagebedingun-
gen flr das Sondervermdgen erworben werden durfen.

. Die Pensionsgeschafte durfen héchstens eine Laufzeit von

12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung
von Immobilien

1.

Soweit die Besonderen Anlagebedingungen keinen niedri-
geren Prozentsatz vorsehen, darf die Gesellschaft fur ge-
meinschaftliche Rechnung der Anleger Kredite bis zur
Hoéhe von 30 % der Verkehrswerte der im Sondervermdgen
befindlichen Immobilien aufnehmen, wenn die Grenze
nach § 260 Absatz 3 Nummer 3 KAGB nicht Uberschritten
wird. DarUber hinaus darf die Gesellschaft fur gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis
zur Hohe von 10 % des Wertes des Sondervermdgens auf-
nehmen. Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als Pen-
sionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschaftes erhalten
hat, anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen,
wenn die Bedingungen marktiblich sind und die Verwahr-
stelle der Kreditaufnahme zustimmt.

Die Gesellschaft darf zum Sondervermdgen gehorende
Vermodgensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB belas-
ten sowie Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich
auf Vermogensgegenstande nach § 231 Absatz 1 KAGB
beziehen, abtreten und belasten (Belastungen), wenn dies
mit einer ordnungsgemaBen Wirtschaftsfihrung vereinbar
ist und die Verwahrstelle den Belastungen zustimmt, weil
sie die daflr vorgesehenen Bedingungen flr marktUblich
erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Vermogensge-
genstanden nach § 231 Absatz 1 KAGB im Zusammenhang
stehende Belastungen Ubernehmen. Soweit die Besonde-
ren Anlagebedingungen keinen niedrigeren Prozentsatz
vorsehen, durfen die jeweiligen Belastungen insgesamt
30 % des Verkehrswertes aller im Sondervermdgen be-
findlichen Immobilien nicht Uberschreiten. Erbbauzinsen
bleiben unbericksichtigt.

§ 10 Verschmelzung

1.

Die Gesellschaft darf nach MaBgabe der §§ 181 bis 191
KAGB

a) samtliche Vermdgensgegenstande und Verbindlich-
keiten dieses Sondervermdgens auf ein anderes beste-
hendes oder ein neues, dadurch gegrindetes inlan-
disches Immobilien-Sondervermédgen Ubertragen;

b) samtliche Vermodgensgegenstande und Verbindlich-
keiten eines anderen inlandischen Immobilien-Sonder-
vermodgens in dieses Sondervermdgen aufnehmen.

Die Verschmelzung bedarf der Genehmigung der Bundes-
anstalt.

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

a) die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an einem
anderen Immobilien-Sondervermédgen, das mit den
bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, umzutau-
schen oder

b) seine Anteile ohne weitere Kosten zurtGckzunehmen.

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

1. Die in einer Sammelurkunde zu verbriefenden Anteile lau-
ten auf den Inhaber.

2. Die Anteile kdénnen verschiedene Ausgestaltungsmerk-
male, insbesondere hinsichtlich der Ertragsverwendung,
des Ausgabeaufschlages, des Ricknahmeabschlages, der
Wahrung des Anteilwertes, der Verwaltungsvergltung,
der Mindestanlagesumme oder einer Kombination dieser
Merkmale (Anteilklassen) haben. Die Einzelheiten sind in
den Besonderen Anlagebedingungen festgelegt.

3. Die Anteile sind Ubertragbar, soweit die Besonderen An-
lagebedingungen nichts anderes regeln. Mit der Ubertra-
gung eines Anteils gehen die in ihm verbrieften Rechte
Uber. Der Gesellschaft gegenlber gilt in jedem Falle der
Inhaber des Anteils als der Berechtigte.

4. Die Rechte der Anleger bzw. die Rechte der Anleger einer
Anteilklasse werden in einer Sammelurkunde verbrieft. Sie
tragt mindestens die handschriftlichen oder vervielfaltig-
ten Unterschriften der Gesellschaft und der Verwahrstelle.
Der Anspruch auf Einzelverbriefung ist ausgeschlossen.
Sofern flr das Sondervermégen in der Vergangenheit ef-
fektive Stlcke ausgegeben wurden und diese sich mit Ab-
lauf des 31. Dezember 2016 nicht in Sammelverwahrung
bei einer derin § 97 Absatz 1 Satz 2 KAGB genannten Stel-
len befanden, wurden diese effektiven Stlicke mit Ablauf
des 31. Dezember 2016 kraftlos. Die Anteile der Anleger
wurden stattdessen in einer Sammelurkunde verbrieft und
auf einem gesonderten Depot der Verwahrstelle gutge-
schrieben. Mit der Einreichung eines kraftlosen effektiven
Stlcks bei der Verwahrstelle kann der Einreicher die Gut-
schrift eines entsprechenden Anteils auf ein von ihm zu
benennendes und flur ihn gefuhrtes Depotkonto verlangen.
Effektive Stlcke, die sich mit Ablauf des 31. Dezember
2016 in Sammelverwahrung bei einer der in § 97 Absatz 1
Satz 2 KAGB genannten Stellen befanden, kénnen jeder-
zeit in eine Sammelurkunde Uberfuhrt werden.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von
Anteilen, Riicknahmeaussetzung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich
nicht beschrankt. Soweit die Besonderen Anlagebedin-
gungen nichts anderes vorsehen, erfolgt die Anteilausga-
be borsentéglich; das Néhere regelt der Verkaufsprospekt.
Die Gesellschaft behélt sich vor, die Ausgabe von Anteilen
vorUbergehend oder vollstandig einzustellen.

2. Die Anteile kdnnen bei der Gesellschaft, der Verwahrstelle
oder durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Be-
sonderen Anlagebedingungen kdénnen vorsehen, dass An-
teile nur von bestimmten Anlegern erworben oder gehal-
ten werden durfen.

3. Die RUckgabe von Anteilen, welche Anleger nach dem
21. Juli 2013 erworben haben, ist ausschlieBlich nach MaB3-
gabe von Satz 2 mdglich. Anteilrickgaben sind erst nach
Ablauf einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter
Einhaltung einer Rlckgabefrist von 12 Monaten durch eine
unwiderrufliche Rlckgabeerklarung gegentber der de-

potflUhrenden Stelle moéglich. Der Anleger hat seiner
depotfihrenden Stelle fUr mindestens 24 durchgehende
Monate unmittelbar vor dem verlangten Ricknahmeter-
min einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens
seinem RUcknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf
die sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsachlichen
Ruckgabe von der depotfihrenden Stelle zu sperren. Die
Ruckgabe von Anteilen, die Anleger vor dem 22. Juli 2013
erworben haben, ist weiterhin nach MaBgabe der Bestim-
mungen in Absatz 4 und 5 moglich.

. Vorbehaltlich des Absatzes 5 kdnnen die Anleger von der

Gesellschaft jederzeit die RUcknahme der Anteile zum
nachstfolgenden RUcknahmetermin verlangen, soweit die
AnteilriGcknahme 30.000 Euro pro Kalenderhalbjahr far
einen Anleger nicht Ubersteigt. Bei Anteilrickgaben nach
Satz 1 hat der Anleger gegeniber seiner depotflihrenden
Stelle eine Erklarung abzugeben, dass der Wert der von
ihm zurlckgegebenen Anteile insgesamt 30.000 Euro
nicht Ubersteigt und keine weiteren Verfligungen tUber An-
teile am betreffenden Immobilien-Sondervermdégen im
selben Kalenderhalbjahr vorliegen.

. Anteilrickgaben sind, soweit sie 30.000 Euro pro Kalen-

derhalbjahr fUr einen Anleger Ubersteigen, erst nach Ab-
lauf einer Mindesthaltefrist von 24 Monaten und unter Ein-
haltung einer Rlckgabefrist von 12 Monaten durch eine
unwiderrufliche Rilckgabeerklarung gegentber der de-
potfihrenden Stelle moglich. Der Anleger hat seiner de-
potfihrenden Stelle fir mindestens 24 durchgehende Mo-
nate unmittelbar vor dem verlangten Ricknahmetermin
einen Anteilbestand nachzuweisen, der mindestens sei-
nem RUcknahmeverlangen entspricht. Die Anteile, auf die
sich die Erklarung bezieht, sind bis zur tatsachlichen Ruck-
gabe von der depotflihrenden Stelle zu sperren.

. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum jeweils

geltenden Ricknahmepreis fir Rechnung des Sonderver-
mogens zurlckzunehmen. Rlicknahmestelle ist die Ver-
wahrstelle.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Ricknah-

me der Anteile auszusetzen, wenn auBergewdhnliche Um-
stande vorliegen, die eine Aussetzung unter Berlcksichti-
gung der Interessen der Anleger erforderlich erscheinen
lassen (& 98 Absatz 2 KAGB).

. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die

Rucknahme der Anteile aus Liquiditatsgrinden zum Schut-
ze der Anleger befristet zu verweigern und auszusetzen
(§ 257 KAGB), wenn die Bankguthaben und die Erlése
aus Verkaufen der gehaltenen Geldmarktinstrumente, In-
vestmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung des Ruck-
nahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsge-
maBen laufenden Bewirtschaftung nicht ausreichen oder
nicht sogleich zur Verflgung stehen. Zur Beschaffung der
fur die Rucknahme der Anteile notwendigen Mittel hat
die Gesellschaft Vermdgensgegenstande des Sonderver-
mdgens zu angemessenen Bedingungen zu veraufBern.
Reichen die liguiden Mittel gemaR § 253 Absatz 1 KAGB
zwolf Monate nach der Aussetzung der RiUcknahme ge-
maR Satz 1 nicht aus, so hat die Gesellschaft die Ruck-
nahme weiterhin zu verweigern und durch VerduBerung
von Vermdgensgegenstanden des Sondervermdgens wei-



tere liguide Mittel zu beschaffen. Der VerauBerungserlds
kann abweichend von & 260 Absatz 1 Satz 1 KAGB den
dort genannten Wert um bis zu 10 % unterschreiten. Rei-
chen die liquiden Mittel gemaR & 253 Absatz 1 KAGB
auch 24 Monate nach der Aussetzung der RlUcknahme
gemaRl Satz 1 nicht aus, hat die Gesellschaft die Ruck-
nahme der Anteile weiterhin zu verweigern und durch
VerduBerung von Vermogensgegenstanden des Son-
dervermdgens weitere liquide Mittel zu beschaffen. Der
VerauBerungserldés kann abweichend von & 260 Absatz
1 Satz 1 KAGB den dort genannten Wert um bis zu 20
% unterschreiten. 36 Monate nach der Aussetzung der
Ricknahme gemaRB Satz 1 kann jeder Anleger verlangen,
dass ihm gegen RUlckgabe des Anteils sein Anteil am
Sondervermdgen aus diesem ausgezahlt wird. Reichen
auch 36 Monate nach der Aussetzung der RUcknahme
die Bankguthaben und die liquiden Mittel nicht aus, so
erlischt das Recht der Gesellschaft, das Sonderver-
mogen zu verwalten; dies gilt auch, wenn die Gesell-
schaft zum dritten Mal binnen funf Jahren die Ricknah-
me von Anteilen aussetzt. Ein erneuter Fristlauf nach
den Satzen 1 bis 7 kommt nicht in Betracht, wenn die
Gesellschaft die Anteilricknahme binnen drei Monaten
erneut aussetzt.

. Die Gesellschaft hat die Anleger durch eine Bekannt-
machung im Bundesanzeiger und darlUber hinaus in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung
oder in den in dem Verkaufsprospekt bezeichneten elek-
tronischen Informationsmedien Uber die Aussetzung ge-
mal Absatz 7 und Absatz 8 und die Wiederaufnahme der
RlUcknahme der Anteile zu unterrichten. Die Anleger sind
Uber die Aussetzung und Wiederaufnahme der Ricknah-
me der Anteile unverziglich nach der Bekanntmachung im
Bundesanzeiger mittels eines dauerhaften Datentragers
zu unterrichten. Bei der Wiederaufnahme der Ricknahme
von Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Rucknahme-
preise im Bundesanzeiger und in einer hinreichend ver-
breiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informati-
onsmedien zu vero6ffentlichen.

10.Die Anleger kdnnen durch Mehrheitsbeschluss geman

§ 259 Absatz 2 KAGB in die VerauBerung bestimmter Im-
mobilien einwilligen, auch wenn diese VerauBerung nicht
zu angemessenen Bedingungen erfolgt. Die Einwilligung
ist unwiderruflich; sie verpflichtet die Gesellschaft nicht
zur VerauBerung. Die Abstimmung soll ohne Versammlung
der Anleger durchgefthrt werden, wenn nicht auBerge-
wohnliche Umstande eine Versammlung zum Zweck der
Information der Anleger erforderlich machen. An der Ab-
stimmung nimmt jeder Anleger nach MaBgabe des rech-
nerischen Anteils seiner Beteiligung am Fondsvermdgen
teil. Die Anleger entscheiden mit der einfachen Mehrheit
der an der Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Ein
Beschluss der Anleger ist nur wirksam, wenn mindestens
30 % der Stimmrechte bei der Beschlussfassung vertreten
waren. Die Aufforderung zur Abstimmung oder die Einbe-
rufung der Anlegerversammlung sowie der Beschluss der
Anleger sind im Bundesanzeiger und darlber hinaus in
den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen In-
formationsmedien bekannt zu machen. Eine einberufene
Anlegerversammlung bleibt von der Wiederaufnahme der
AnteilriGcknahme unberuhrt.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Ricknahmepreises der
Anteile werden die Verkehrswerte der zum Sondervermo-
gen gehodrenden Vermogensgegenstande abzlglich der
aufgenommenen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten
und Ruckstellungen (Netto-Inventarwert) zu den in Ab-
satz 5 genannten Zeitpunkten ermittelt und durch die Zahl
der umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden ge-
maR § 11 Absatz 2 unterschiedliche Anteilklassen flr das
Sondervermdgen eingefuhrt, ist der Anteilwert sowie
der Ausgabe- und Ricknahmepreis flr jede Anteilklasse
gesondert zu ermitteln. Die Bewertung der Vermdgens-
gegenstande erfolgt gemaB den Grundsatzen fur die
Kurs- und Preisfeststellung, die im KAGB und der Kapital-
anlage-Rechnungslegungs- und -Bewertungsverordnung
(KARBV) genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert
zur Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag
hinzugerechnet werden. AuBer dem Ausgabeaufschlag
werden von der Gesellschaft weitere Betrdge von den Zah-
lungen des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur
dann verwendet, wenn dies die Besonderen Anlagebedin-
gungen vorsehen.

3. Der RUcknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Ricknah-
meabschlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit
in den Besonderen Anlagebedingungen ein RUcknahmeab-
schlag vorgesehen ist, zahlt die Verwahrstelle den Anteil-
wert abzlglich des Ricknahmeabschlages an den Anleger
und den RUcknahmeabschlag an die Gesellschaft aus. Die
Einzelheiten sind in den Besonderen Anlagebedingungen
festgelegt.

4. Der Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe und Rucknah-
meauftrage ist spatestens der auf den Eingang des Anteil-
abrufs bzw. RUcknahmeauftrages folgende Wertermitt-
lungstag. Soweit die Haltefrist und die Kindigungsfrist ge-
maR & 12 Absatz 5 zur Anwendung kommen, ist der Abrech-
nungsstichtag spatestens der auf den Ablauf der Haltefrist
und der Kindigungsfrist folgende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden bdrsentag-
lich ermittelt. Soweit in den Besonderen Anlagebedingun-
gen nichts weiteres bestimmt ist, kdnnen die Gesellschaft
und die Verwahrstelle an gesetzlichen Feiertagen, die Bor-
sentage sind, sowie am 24. und 31. Dezember jeden Jah-
res von einer Ermittlung des Wertes absehen; das Nahere
regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den Besonderen Anlagebedingungen werden die Auf-
wendungen und die der Gesellschaft, der Verwahrstelle und
Dritten zustehenden VergUtungen, die dem Sondervermdgen
belastet werden kénnen, genannt. Fur Vergltungen im Sinne
von Satz 1 ist in den Besonderen Anlagebedingungen dar-
Uber hinaus anzugeben, nach welcher Methode, in welcher
H&he und auf Grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.
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§ 15 Rechnungslegung

1. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres
des Sondervermdgens macht die Gesellschaft einen Jah-
resbericht einschlieBlich Ertrags- und Aufwandsrechnung
geman §§ 101, 247 KAGB bekannt.

2. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschaftsjah-
res macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht geman
§ 103 KAGB bekannt.

3. Wird das Recht zur Verwaltung des Sondervermégens
wahrend des Geschéftsjahres auf eine andere Kapitalver-
waltungsgesellschaft Ubertragen oder das Sondervermo-
gen wahrend des Geschéftsjahres auf ein anderes inlan-
disches Immobilien-Sondervermdgen verschmolzen, so
hat die Gesellschaft auf den Ubertragungsstichtag einen
Zwischenbericht zu erstellen, der den Anforderungen an
einen Jahresbericht gemaR Absatz 1 entspricht.

4. Wird das Sondervermdgen abgewickelt, hat die Verwahr-
stelle jahrlich sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung
beendet ist, einen Abwicklungsbericht zu erstellen, der
den Anforderungen an einen Jahresbericht gemaB Absatz
1 entspricht.

5. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Verwahr-
stelle und weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt und in
den Wesentlichen Anlegerinformationen anzugeben sind,
erhéltlich; sie werden ferner im Bundesanzeiger bekannt
gemacht.

§ 16 Kiindigung und Abwicklung des
Sondervermdgens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermo-
gens mit einer Frist von mindestens sechs Monaten durch
Bekanntmachung im Bundesanzeiger und darlber hinaus
im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen. Die An-
leger sind Uber eine nach Satz 1 bekannt gemachte Kindi-
gung mittels eines dauerhaften Datentragers unverzUtglich
zu unterrichten. Nach Erklarung der Kindigung und bis zu
ihrem Wirksamwerden durfen keine Anteile mehr ausge-
geben oder zurickgenommen werden. Die Gesellschaft ist
nach Erklédrung der Kindigung und bis zu inrem Wirksam-
werden berechtigt und verpflichtet, séamtliche Immobilien
des Sondervermdgens in Abstimmung mit der Verwahr-
stelle zu angemessenen Bedingungen oder mit Einwilli-
gung der Anleger gemaB § 12 Absatz 10 zu verduBern.
Sofern die VerauBerungserldse nicht zur Sicherstellung ei-
ner ordnungsgemafien laufenden Bewirtschaftung beno-
tigt werden und soweit nicht Gewahrleistungszusagen aus
den VerauBerungsgeschaften oder zu erwartende Ausein-
andersetzungskosten den Einbehalt im Sondervermdgen
erforderlich machen, ist den Anlegern in Abstimmung mit
der Verwahrstelle halbjahrlich ein Abschlag auszuzahlen.

2. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des Son-
dervermogens auf Verlangen der Bundesanstalt zu kin-
digen, wenn das Sondervermdgen nach Ablauf von vier
Jahren seit seiner Bildung ein Volumen von 150 Millionen
Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kindigung erlischt das

Recht der Gesellschaft, das Sondervermdgen zu ver-
walten. Mit dem Verlust des Verwaltungsrechts geht das
Sondervermdgen auf die Verwahrstelle Uber, die es ab-
zuwickeln und den Liquidationserldés an die Anleger zu
verteilen hat. Flr die Zeit der Abwicklung hat die Ver-
wahrstelle einen Anspruch auf Vergutung ihrer Abwick-
lungstatigkeit sowie auf Ersatz ihrer Aufwendungen, die
far die Abwicklung erforderlich sind.

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

recht nach MaBgabe des & 99 KAGB erlischt, einen Auflo-
sungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach § 15 Absatz 1 entspricht.

§& 17 Wechsel der Kapitalverwaltungs-
gesellschaft und der Verwahrstelle

1. Die Gesellschaft kann das Sondervermdgen auf eine ande-

re Kapitalverwaltungsgesellschaft Ubertragen. Die Uber-
tragung bedarf der vorherigen Genehmigung durch die
Bundesanstalt.

. Die genehmigte Ubertragung wird im Bundesanzeiger

und daruber hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbe-
richt bekannt gemacht. Die Anleger sind Uber eine nach
Satz 1 bekannt gemachte Ubertragung unverziglich mit-
tels eines dauerhaften Datentragers zu unterrichten. Die
Ubertragung wird frihestens drei Monate nach ihrer Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger wirksam.

. Die Gesellschaft kann die Verwahrstelle fUr das Sonderver-

mogen wechseln. Der Wechsel bedarf der Genehmigung
der Bundesanstalt.

§ 18 Anderungen der Anlagebedingungen

. Die Gesellschaft kann die Anlagebedingungen andern,

wenn diese nach der Anderung mit den bisherigen Anla-
gegrundsatzen vereinbar sind. Sind die Anderungen der
Anlagebedingungen mit den bisherigen Anlagegrundsat-
zen nicht vereinbar, kann die Gesellschaft diese andern,
wenn sie die Anteile des Anlegers kostenlos in Anteile an
einem Immobilien-Sondervermdgen umtauscht, das mit
den bisherigen Anlagegrundsatzen vereinbar ist, und das
von ihr oder von einem Unternehmen, das demselben Kon-
zern im Sinne des § 290 des Handelsgesetzbuchs ange-
hort, verwaltet wird.

. Anderungen der Anlagebedingungen, einschlieBlich des

Anhanges zu den Besonderen Anlagebedingungen, bedr-
fen der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt.
Soweit die Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsatze des
Sondervermogens betreffen, bedUrfen sie der vorherigen
Zustimmung des Aufsichtsrates der Gesellschaft.

. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im Bun-

desanzeiger und darUtber hinaus in einer hinreichend ver-
breiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informa-
tionsmedien bekannt gemacht. In einer Veroffentlichung



nach Satz 1 ist auf die vorgesehenen Anderungen und ihr
Inkrafttreten hinzuweisen. Im Falle von Kosten&nderun-
gen im Sinne des § 162 Absatz 2 Nummer 11 KAGB, An-
derungen der Anlagegrundsatze des Sondervermdgens
im Sinne des § 163 Absatz 3 KAGB oder Anderungen in
Bezug auf wesentliche Anlegerrechte sind den Anlegern
zeitgleich mit der Bekanntmachung nach Satz 1 die we-
sentlichen Inhalte der vorgesehenen Anderungen der
Anlagebedingungen und ihrer Hintergriinde sowie eine
Information Uber ihre Rechte nach § 163 Absatz 3 KAGB
in einer verstandlichen Art und Weise mittels eines dau-
erhaften Datentrédgers gemafR § 163 Absatz 4 KAGB zu
Ubermitteln.

4. Die Anderungen treten frilhestens am Tag nach ihrer Be-
kanntmachung im Bundesanzeiger in Kraft, im Falle von
Anderungen der Kosten und der Anlagegrundsatze des
Sondervermdédgens jedoch nicht vor Ablauf von drei Mona-
ten nach der entsprechenden Bekanntmachung.

§ 19 Erfiilllungsort

Erfallungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
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Besondere
Anlagebedingungen

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anle-
gern und der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH,
Wiesbaden (,,Gesellschaft®), fUr das von der Gesellschaft ver-
waltete Immobilien-Sondervermdgen haus/nvest, die nur in
Verbindung mit den fir das jeweilige Sondervermdgen von
der Gesellschaft aufgestellten Allgemeinen Anlagebedin-
gungen gelten.

Anlagegrundsdtze und Anlagegrenzen
§ 1 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fur das Sondervermogen folgende
Immobilien im gesetzlich zulassigen Rahmen (& 231 Ab-
satz 1 KAGB) erwerben:

a) Mietwohngrundstlcke, Geschaftsgrundstiicke und ge-
mischt genutzte Grundstiicke;

b) Grundstlicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 %
des Wertes des Sondervermégens;

c) unbebaute Grundstiicke, die fur eine alsbaldige eigene
Bebauung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt
und geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sonder-
vermogens;

d) Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buch-
staben a) bis ¢);

e) andere Grundstlcke und andere Erbbaurechte sowie
Rechte in Form des Wohnungseigentums, Teileigen-
tums, Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts bis
zu 15 % des Wertes des Sondervermdgens;

f) NieBbrauchrechte an Grundstticken nach MaRgabe des
Buchstaben a), die der Erflllung 6ffentlicher Aufgaben
dienen, bis zu 10 % des Wertes des Sondervermadgens.

2. Die Gesellschaft darf Vermdgensgegenstéande im Sinne von
Absatz 1 auBerhalb eines Vertragsstaates des Abkommens
Uber den Europdischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn
die gesetzlichen Voraussetzungen des § 233 Absatz 1
KAGB erflllt sind. In einem Anhang, der Bestandteil dieser
Besonderen Anlagebedingungen ist, sind der betreffende
Staat und der Anteil am Wert des Sondervermogens, der in
diesem Staat hochstens angelegt werden darf, anzugeben.

3. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermdgens fur
die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen geman
Absatz 1 Buchstaben b), ¢), e) und f) sowie Absatz 2 sind
die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

4. Vorbehaltlich der in den vorstehenden Absatzen 1 und 2
festgelegten Anlagegrenzen gilt zudem, dass die Gesell-
schaft fortlaufend mindestens 51 % des Wertes des Son-
dervermédgens in Immobilien und Immobilien-Gesellschaf-
ten investiert.

§ 2 Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

1.

Die Gesellschaft darf im gesetzlich zuldssigen Rahmen
(88 234 bis 242 KAGB) Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand im
Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft fir das Sonderver-
mogen auslben darf. Die Immobilien-Gesellschaft darf
nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung nur Ver-
mogensgegenstande im Sinne von § 1, mit Ausnahme von
NieBbrauchrechten nach MaBgabe von § 1 Absatz 1 Buch-
stabe f), sowie die zur Bewirtschaftung der Vermdgensge-
genstande erforderlichen Gegenstande oder Beteiligungen
an anderen Immobilien-Gesellschaften erwerben. Die Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaften sind bei den An-
lagebeschrankungen nach § 1 und bei der Berechnung der
dabei geltenden gesetzlichen Grenzen zu bertcksichtigen.

. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen geman

§ 4 Absatz 4 Satz 3 der Allgemeinen Anlagebedingungen
gewahrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer VerauBerung der Beteiligung die Rlickzah-
lung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach
VerauBerung vereinbart ist,

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

e) die Summe der fUr Rechnung des Sondervermdgens
den Immobilien-Gesellschaften insgesamt gewéahrten
Darlehen 25% des Wertes des Sondervermdgens nicht
Ubersteigt. Bei der Berechnung der Grenze sind die
aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.

§ 3 Belastung mit einem Erbbaurecht

1.

Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermdgens
im Sinne des § 1 Absatz 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit
Erbbaurechten belasten, sofern der Wert des Grundstulcks,
an dem ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen
mit dem Wert der Grundstlcke, an denen bereits Erbbau-
rechte bestellt wurden, 10 % des Wertes des Sonderver-
mogens nicht Ubersteigt. Bei der Berechnung des Wertes
des Sondervermdgens sind die aufgenommenen Darlehen
nicht abzuziehen.

. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorher-

sehbare Umstande die urspringlich vorgesehene Nutzung
des Grundstlckes verhindern oder wenn dadurch wirt-
schaftliche Nachteile fUr das Sondervermdgen vermieden
werden, oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle
Verwertung erméglicht wird.



§ 4 Hochstliquiditat

1. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermogens durfen in
Anlagen gemaRl § 6 Absatz 2 der Allgemeinen Anlagebe-
dingungen gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der Be-
rechnung dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel
abzuziehen:

die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufen-
den Bewirtschaftung bendétigten Mittel;

die fur die nadchste Ausschittung vorgesehenen Mittel;

die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechts-
wirksam geschlossenen Grundstickskaufvertragen,
aus Darlehensvertrégen, die flr die bevorstehenden
Anlagen in bestimmten Immobilien und fir bestimmte
BaumaBnahmen erforderlich werden, sowie aus Bau-
vertragen erforderlichen Mittel, sofern die Verbind-
lichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig werden.
Beim Abzug der gebundenen Mittel von der Héchstli-
quiditat sind die in & 1 Absatz 4 genannten steuerrecht-
lichen Anlagebeschrankungen zu beachten.

2. Die Vermdégensgegenstande des Sondervermégens ge-
manR Absatz 1 kbnnen auch auf Fremdwa&hrung lauten.

§ 5 Wahrungsrisiko

Die fUr Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Vermo-
gensgegenstande dldrfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko
unterliegen, als der Wert der einem solchen Risiko unterlie-
genden Vermdgensgegenstande 30 % des Wertes des Son-
dervermogens nicht Ubersteigt.

§ 6 Derivate mit Absicherungszweck -
Wahlvorbehalt

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Son-
dervermogens Derivate einsetzen. Sie darf - der Art und
dem Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend -
zur Ermittlung der Auslastung der nach § 197 Absatz 2
KAGB festgesetzten Marktrisikogrenze flr den Einsatz von
Derivaten entweder den einfachen oder den qualifizierten
Ansatz im Sinne der DerivateV nutzen. Néhere Erlauterun-
gen hierzu enthalt der Verkaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt,
darf sie regelmaBig nur Grundformen von Derivaten und
Finanzinstrumenten mit derivativer Komponente oder
Kombinationen aus diesen Derivaten, Finanzinstrumen-
ten mit derivativer Komponente sowie aus Vermdgens-
gegenstanden, die gemaR § 6 Absatz 2 Buchstaben b)
bis f) der Allgemeinen Anlagebedingungen und von
Immobilien, die gemalR & 1 Absatz 1 erworben werden
durfen, sowie auf Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrun-
gen im Sondervermdgen einsetzen. Komplexe Derivate auf
die vorgenannten Vermogensgegenstande dirfen nur zu
einem vernachlassigbaren Anteil eingesetzt werden. Total
Return Swaps durfen nicht abgeschlossen werden.

Grundformen von Derivaten sind:

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

b) Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegen-
stdnde gemaR & 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der
Allgemeinen Anlagebedingungen sowie auf Immobili-
en gemaB § 1 Absatz 1, Zinssatze, Wechselkurse oder
Wahrungen und auf Terminkontrakte nach Buchstabe
a), wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslbung ist entweder wahrend der gesam-
ten Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich
und

bb) der Optionswert hangt zum Austbungszeitpunkt
linear von der positiven oder negativen Differenz
zwischen Basispreis und Marktpreis des Basis-
werts ab und wird null, wenn die Differenz das an-
dere Vorzeichen hat;

c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;

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

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande ge-
maR § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der Allgemei-
nen Anlagebedingungen sowie auf Immobilien geman
§ 1 Absatz 1, sofern sie ausschlieBlich und nachvoll-
ziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau
zuordenbaren Vermogensgegenstanden des Sonder-
vermdgens dienen.

Der nach MaBgabe von & 16 DerivateV zu ermittelnde
Anrechnungsbetrag des Sondervermogens flur das Markt-
risiko darf zu keinem Zeitpunkt den Wert des Sonderver-
mbgens Ubersteigen.

. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf In-

vestmentanteile gemal & 6 Absatz 2 Buchstabe d) der
Allgemeinen Anlagebedingungen durfen nicht abge-
schlossen werden.

. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt,

darf sie - vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanage-
mentsystems - in jegliche Derivate und Finanzinstrumen-
te mit derivativer Komponente oder Kombinationen aus
diesen Derivaten und Finanzinstrumenten mit derivativer
Komponente investieren, die von Vermdgensgegenstan-
den, die gemaRl § 6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der All-
gemeinen Anlagebedingungen und von Immobilien, die
gemal § 1 Absatz 1 erworben werden durfen, oder von
Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen abgeleitet
sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanztermin-
kontrakte und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Total
Return Swaps durfen nicht abgeschlossen werden. Dabei
darf der dem Sondervermdgen zuzuordnende potenzielle
Risikobetrag fur das Marktrisiko (,,Risikobetrag®) zu keinem
Zeitpunkt das Zweifache des potenziellen Risikobetrags
fr das Marktrisiko des zugehérigen Vergleichsvermdgens
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geman & 9 der DerivateV Ubersteigen. Alternativ darf der
Risikobetrag zu keinem Zeitpunkt 20 % des Wertes des
Sondervermdgens Ubersteigen.

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

6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absi-
cherung einsetzen.

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von
Derivaten darf die Gesellschaft nach & 6 der DerivateV je-
derzeit zwischen dem einfachen und dem qualifizierten
Ansatz wechseln. Der Wechsel bedarf nicht der Geneh-
migung durch die Bundesanstalt, die Gesellschaft hat den
Wechsel jedoch unverzlglich der Bundesanstalt anzuzei-
gen und im nachstfolgenden Halbjahres- oder Jahresbe-
richt bekannt zu machen.

§ 7 Wertpapier-Darlehen und
Wertpapier-Pensionsgeschéfte

Die §§ 7 und 8 der Allgemeinen Anlagebedingungen sind bei
den Anlagegrundsatzen und Anlagegrenzen zu berUcksichtigen.

Anteilklassen
§ 8 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Ausgestaltungsmerkmale; ver-
schiedene Anteilklassen gemaR & 11 Absatz 2 der Allgemei-
nen Anlagebedingungen werden nicht gebildet.

Ausgabepreis, Riicknahmepreis, Ausgabe und
Riicknahme von Anteilen und Kosten

§ 9 Ausgabe- und Riicknahmepreis

Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % des Anteilwertes. Es steht
der Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu
berechnen. Ein RUcknahmeabschlag wird nicht erhoben.

§ 10 Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Anleger kdnnen grundsatzlich taglich das Recht zur Ruck-
gabe ihrer Anteile auslben, vorbehaltlich der Einhaltung
etwaiger Mindesthalte- und Rilckgabefristen sowie Rick-
nahmeaussetzungen gemaR & 12 der Allgemeinen Anlage-
bedingungen.

§ 11 Kosten
1. Vergltungen, die an die Gesellschaft zu zahlen sind
a) Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sonder-
vermodgens eine jahrliche Vergltung bis zur H6he von

1,00 % des Durchschnittswertes des Sondervermo-
gens, der aus den Werten am Ende eines jeden Monats

errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf monatlich an-
teilige Vorschusse zu erheben.

b) Werden fur das Sondervermdgen Immobilien erwor-
ben, umgebaut oder verduBert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergltung bis zur Hdéhe von
1 % des Kaufpreises bzw. der Baukosten beanspru-
chen. Befinden sich die Immobilien auBerhalb der
Mitgliedstaaten der Europaischen Union bzw. der Ver-
tragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum, kann die Vergttung bis zu 1,5 % des
Kaufpreises bzw. der Baukosten betragen. Bei von der
Gesellschaft fir das Sondervermdgen durchgefihrten
Projektentwicklungen kann eine Vergltung von bis zu
2 % der Baukosten erhoben werden.

2. Die monatliche Vergltung fur die Verwahrstelle betragt
1/12 von héchstens 0,025 % p.a. des Wertes des Sonder-
vermodgens, errechnet aus dem jeweiligen Monatsendwert.

3. Der Betrag, der jahrlich aus dem Sondervermdgen nach
den vorstehenden Ziffern 1.a) und 2. als VergUtungen
entnommen wird, kann insgesamt bis zu 1,025 % p.a.
des Durchschnittwertes des Sondervermdgens, der aus
den Werten am Ende eines jeden Monats errechnet wird,
betragen.

4. Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgen-
den Aufwendungen zulasten des Sondervermdgens:

a) Kosten der externen Bewerter;

b) banklbliche Depot- und KontogeblUhren, ggf. ein-
schlieBlich der banklblichen Kosten der Verwahrung
auslandischer Vermodgensgegenstédnde im Ausland;

c) beider Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd-
kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Vermietungs-, Instandhaltungs-, Betriebs- und Rechts-
verfolgungskosten);

d) Kosten fUr den Druck und Versand der fUr die Anleger
bestimmten gesetzlich vorgeschriebenen Verkaufsun-
terlagen (Jahres- und Halbjahresberichte, Verkaufs-
prospekt, Wesentliche Anlegerinformationen);

e) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjah-
resberichte, der Ausgabe- und RUcknahmepreise und
ggof. der AusschUttungen und des Aufldésungsberichtes;

f) Kosten der Erstellung und Verwendung eines dauer-
haften Datentragers, auBBer im Fall der Informationen
Uber Fondsverschmelzungen und der Informationen
Uber MaBnahmen im Zusammenhang mit Anlage-
grenzverletzungen oder Berechnungsfehlern bei der
Anteilwertermittlung;

g) Kosten flr die Prifung des Sondervermdgens durch
den Abschlussprlfer des Sondervermdgens;

h) Kosten fur die Bekanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung, dass die steuerli-
chen Angaben nach den Regeln des deutschen Steu-
errechts ermittelt wurden;



i) Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von
Rechtsansprlichen durch die Gesellschaft fur Rech-
nung des Sondervermdgens sowie der Abwehr von ge-
gen die Gesellschaft zulasten des Sondervermédgens
erhobenen Ansprlchen;

j)  GebUhren und Kosten, die von staatlichen Stellen in
Bezug auf das Sondervermdgen erhoben werden;

k) Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf
das Sondervermogen,;

) Kosten sowie jegliche Entgelte, die mit dem Erwerb
und/oder der Verwendung bzw. Nennung eines Ver-
gleichsmaBstabes oder Finanzindizes anfallen kdnnen;

m) Kosten flr die Beauftragung von Stimmrechtsbevoll-
machtigten;

n) Kosten fir die Analyse des Anlageerfolges des Son-
dervermodgens durch Dritte;

0) im Zusammenhang mit den an die Gesellschaft, die
Verwahrstelle und Dritte zu zahlenden Vergltungen
sowie den vorstehend genannten Aufwendungen an-
fallende Steuern einschlieBlich der im Zusammenhang
mit der Verwaltung und Verwahrung entstehenden
Steuern.

p) die im Falle des Uberganges von Immobilien des Son-
dervermdgens gemanR & 100 Absatz 1 Nr. 1 KAGB auf
die Verwahrstelle anfallende Grunderwerbssteuer und
sonstigen Kosten (z.B. Gerichts- und Notarkosten).

. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergltungen und Aufwendun-
gen werden dem Sondervermdgen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb und der VerduBerung von Vermo-
gensgegenstanden entstehenden Kosten belastet. Die
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem Erwerb, der
VerauBerung, der Bebauung und Belastung von Immobi-
lien einschlieBlich in diesem Zusammenhang anfallender
Steuern werden dem Sondervermdgen unabhangig vom
tatsachlichen Zustandekommen des Geschafts belastet.

. Regeln zur Berechnung von Vergltungen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 1.b), 4.a) und 4.b) gelten ent-
sprechend flUr die von der Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften beziehungs-
weise die Immobilien dieser Gesellschaften.

Flr die Berechnung der Vergltung der Gesellschaft ge-
man Ziffer 1.b) gilt Folgendes: Im Falle des Erwerbs, der
VerauBerung, des Umbaus, des Neubaus oder der Pro-
jektentwicklung einer Immobilie durch eine Immobilien-
Gesellschaft ist der Kaufpreis bzw. sind die Baukosten
der Immobilie anzusetzen. Im Falle des Erwerbs oder der
VerauBerung einer Immobilien-Gesellschaft ist der Ver-
kehrswert der in der Gesellschaft enthaltenen Immobilien
anzusetzen. Wenn nur eine Beteiligung an der Immobilien-
Gesellschaft gehalten, erworben oder verauBert wird, ist
der anteilige Verkehrswert bzw. sind die Baukosten ent-

sprechend dem Anteil der flr das Sondervermdgen gehal-
tenen, erworbenen oder verduBerten Beteiligungsquote
anzusetzen.

Fur die Berechnung des Aufwendungsersatzes gemaB den
Ziffern 4.a) und 4.b) ist auf die Hohe der Beteiligung des
Sondervermdgens an der Immobilien-Gesellschaft abzu-
stellen. Abweichend hiervon gehen Aufwendungen, die
bei der Immobilien-Gesellschaft auf Grund von besonde-
ren Anforderungen des KAGB entstehen, nicht anteilig,
sondern in vollem Umfang zulasten des oder der Sonder-
vermbgen, fur deren Rechnung eine Beteiligung an der
Gesellschaft gehalten wird und die diesen Anforderungen
unterliegen.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahres-

bericht den Betrag der Ausgabeaufschlage und Riucknah-
meabschlage offenzulegen, die dem Sondervermdgen
im Berichtszeitraum flUr den Erwerb und die Ricknahme
von Anteilen im Sinne des § 196 KAGB berechnet wor-
den sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder in-
direkt von der Gesellschaft selbst oder einer anderen
Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Be-
teiligung verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die
andere Gesellschaft fur den Erwerb und die Ricknahme
keine Ausgabeaufschldge und RlUcknahmeabschlage be-
rechnen. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im
Halbjahresbericht die Vergltung offenzulegen, die dem
Sondervermogen von der Gesellschaft selbst, von einer
anderen Kapitalverwaltungsgesellschaft, einer Invest-
ment-Aktiengesellschaft oder einer anderen Gesellschaft,
mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist oder ei-
ner auslandischen Investment-Gesellschaft, einschlieBlich
ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergltung
far die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berech-
net wurde.

Ertragsverwendung und Geschaftsjahr
§ 12 Ausschiittung

1. Die Gesellschaft schuttet grundsatzlich die wéhrend des

Geschéftsjahres fur Rechnung des Sondervermdgens an-
gefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Er-
trdge aus den Immobilien und dem sonstigen Vermogen -
unter Berlcksichtigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs
- aus. Dartber hinaus kann die Gesellschaft unterjahrig zu
folgenden Terminen Zwischenausschittungen vorneh-
men: 15. September und 15. Dezember. Substanzaus-
schittungen sind nicht zulassig.

. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrdgen muissen Be-

trage, die fur kunftige Instandsetzungen erforderlich sind,
einbehalten werden. Betrage, die zum Ausgleich von
Wertminderungen der Immobilien erforderlich sind, kén-
nen einbehalten werden. Es mlssen jedoch unter dem Vor-
behalt des Einbehalts gemal Satz 1 mindestens 50 % der
ordentlichen Ertrdge des Sondervermdgens gemafl Ab-
satz 1 ausgeschuttet werden.

. VerauBerungsgewinne - unter BerlUcksichtigung des zu-

gehorigen Ertragsausgleichs - und Eigengeldverzinsung
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fur Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der er-
sparten marktlblichen Bauzinsen halt, kbnnen ebenfalls
zur Ausschittung herangezogen werden.

4. AusschUttbare Ertrage gemaB den Absatzen 1 bis 3 kon-
nen zur Ausschittung in spateren Geschéftsjahren insoweit
vorgetragen werden, als die Summe der vorgetragenen
Ertrédge 10 % des jeweiligen Wertes des Sondervermdgens
zum Ende des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrage
aus Rumpfgeschaftsjahren kénnen vollstandig vorgetra-
gen werden.

5. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teil-
weise, in Sonderfallen auch vollstandig zur Wiederanlage
im Sondervermdgen bestimmt werden. Es mussen jedoch
mindestens 50 % der ordentlichen Ertrage des Sonderver-
mdgens gemal Absatz 1 ausgeschlttet werden, soweit
Absatz 2 Satz 1 dem nicht entgegensteht.

6. Die Ausschuttung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Be-
kanntmachung des Jahresberichts.

§ 13 Geschaftsjahr

Das Geschaftsjahr des Sondervermogens beginnt am 1. April
und endet am 31. Méarz des darauffolgenden Kalenderjahres.



ANHANG gemdB § 1 Absatz 2 der Besonderen Anlagebedin-
gungen fiir das Immobilien-Sondervermdgen haus/nvest

Liste der Staaten auBerhalb des EWR, in denen - nach vor-
heriger Priifung der Erwerbsvoraussetzungen durch die Ge-
sellschaft - Immobilien erworben werden diirfen.

Der Anteil am Wert des Sondervermdgens, der in dem jeweili-
gen Staat hochstens angelegt werden darf, betragt in folgen-
den Staaten:

a) Vereinigte Staaten von Amerika, Australien, China
(einschlieBlich Hongkong), Japan

Bis zu 80 % des Wertes des Sondervermdgens

b) Brasilien, Kanada, Mexiko, Russische Foderation,
Schweiz, Singapur

Bis zu 60 % des Wertes des Sondervermégens

c) Agypten, Algerien, Argentinien, Bolivien, Chile,
Costa Rica, Dominikanische Republik, Indien,
Indonesien, Kolumbien, Kroatien, Kuwait, Malaysia,
Marokko, Monaco, Neuseeland, Paraguay, Peru,
Philippinen, Saudi Arabien, Siidafrika, Siidkorea,
Taiwan, Thailand, Tiirkei, Tunesien, Ukraine,
Uruguay, Venezuela, Vereinigte Arabische Emirate,
WeiBrussland

Bis zu 30 % des Wertes des Sondervermdgens

Gedruckt auf 100 % Altpapier, das mit dem Blauen Engel
und dem EU Ecolabel FR/011/003 ausgezeichnet ist.
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