Real Estate

An AXA Investment Managers Company

Halbjahresbericht
zum 31. Oktober 2014 /
AXA Immosolutions

TR
P peitag tend Sam;,
T U "

Bitte beachten Sie, dass die AXA Investment Managers Deutschland
GmbH die Verwaltung des Sondervermogens AXA Immosolutions mit
Wirkung zum 11. Mai 2015 gekiindigt hat. Dariiber hinaus hat die
Gesellschaft die Ausgabe und Riicknahme von Anteilen des Sonder-
vermogens AXA Immosolutions mit sofortiger Wirkung und endgiiltig
ausgesetzt. Das bedeutet, dass eingehende Kauf- und Verkaufsauftrage
nicht mehr ausgefiihrt werden.

INVESTMENT
.38 MANAGERS

redefining /investment solutions




Inhalt /

Kindigung der Verwaltung . . . . . . .ottt e e 3
AXA Immosolutions auf einen Blick . .. ........ ... ... .. ... . . ..., 4

Bericht der Fondsverwaltung (Tatigkeitsbericht)

Vorwort der Geschaftsfihrung . . ... ... .. .. i 5
Wirtschaftliche Rahmenbedingungen . . .. ... .. .. 6
Anlageziele und Fondsstrategie . . . . . ... ... ... 8
Mittelaufkommen und Anlegerstruktur . . . ... ... .. 9
Besondere Vorkommnisse. . .. ... .. .. 9
Immobilienportfolio. . . . .. ... . e 10
Geographische Verteilung . .. ... ... . i 10
Wirtschaftliche Altersstruktur. . ... ... ... ... ... .. .. ... ... 11
Grolenklassen der Fondsimmobilien .. .............. ... ... .. 11
Nutzungsarten der Fondsimmobilien. . . .. ... .. ... .. ...... 12
Allokation der Mieter nach Branchen . ....................... 12
Immobilientransaktionen. . . .. ... ... ... i3
Ankaufs- und Verkaufstatigkeit. . . . ........ ... .. .. . ... 13
Vermietungssituation . .. ... ... . .. e 13
Vermietungsaktivitaten ... ... ... . . . 13
Laufzeit der Mietvertrage. . . . . ..ottt e e e 14
Liquiditat. . . . oo e 15
Finanzierung . . . ... e 15
WahrungssiCcherung . . . ... ..ottt 17
Fazitund Ausblick. . . . ... ... e 19

Ubersichten/Tabellen

Immobilienverzeichnis. . . .. ... ... ... . . 20
Verzeichnis der Kaufe und Verkaufe. . ... ...... ... ... .......... 20
Vermietungsinformationen . .. ........ ... i 22
Vermietungsinformationen nach Jahresmietertrag . .. ............ 22
Vermietungsinformationen nach Leerstand . . .. ................ 22
Laufzeit der Mietvertrage. . . . . oo it i et e e et et e e 22
Vermoégensaufstellung . . ... ..ot 23
Erlauterung zur Vermoégensaufstellung . .. .................... 24
Firmenspiegel . . . . .. ... e 26

Titelbild: Deutschland,
Berlin, ,Neukdlin-Arcaden®



AXA Immosolutions
Halbjahresbericht

zum 31. Oktober 2014

Die Geschaftsfuhrung der AXA Investment
Managers Deutschland GmbH (im nach-
folgenden , Gesellschaft) hat gem. § 38
Abs. 1 Investmentgesetz (InvG) i.V.m.
§ 16 Abs. 1 der Allgemeinen Vertrags-
bedingungen des AXA Immosolutions
(ISIN  DEOOOAOJ3GM1) unwiderruflich
die Verwaltung des Sondervermoégens
AXA Immosolutions mit Wirkung zum
11. Mai 2015 (im nachfolgenden ,Kindi-
gungsstichtag”) geklindigt.

Daruber hinaus hat die Gesellschaft die
Ausgabe und Rucknahme von Anteilen
des Sondervermégens AXA Immosolu-
tions gemaR § 37 Abs. 1 Satz 1 InvG
i.V.m. § 12 Abs. 1 Satz 2 und Abs. 4
der Allgemeinen Vertragsbedingungen
des AXA Immosolutions mit sofortiger
Wirkung und endgultig ausgesetzt. Die
Aussetzung der Anteilscheinausgabe und
-ricknahme ist erforderlich, da die Kindi-
gung der Verwaltung des Sondervermo-
gens einen aufergewohnlichen Umstand
nach § 12 Abs. 4 der Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen des AXA Immosolutions
darstellt.

Grundsétzlicher Hinweis:

Am Kundigungsstichtag erlischt somit
das Recht der Gesellschaft, das Son-
dervermoégen zu verwalten mit der Folge,
dass das Sondervermogen (sofern es
zu dem Kindigungsstichtag noch fortbe-
steht) mit den dann noch verbleibenden
Vermogensgegenstanden per Gesetz auf
die Depotbank Ubergeht. Die Depotbank
(CACEIS Bank Deutschland GmbH) hat
dann das Sondervermogen abzuwickeln
und an die Anleger zu verteilen. Ziel der
Gesellschaft ist es, samtliche Vermo-
gensgegenstande bis zum Kindigungs-
stichtag zu veraufern. Den Anlegern
werden aus den VerauBerungserlosen
regelmafige Abschlage ausgezahlt, so-
fern diese Erlése u.a. nicht zur Sicher-
stellung einer ordnungsgemafien laufen-
den Bewirtschaftung benétigt werden und
soweit nicht Gewahrleistungszusagen
aus den VerauBerungsgeschaften oder
zu erwartende Auseinandersetzungskos-
ten den Einbehalt im Sondervermodgen
verlangen.

Die Gesellschaft wird die Anleger uber
den Abverkauf von Vermogensgegenstan-

den bis zum Kundigungsstichtag durch
die jeweiligen Halbjahres- und Jahresbe-
richte zu den bisherigen Stichtagen unter-
richten. Die Jahres- und Halbjahresberich-
te sind bei der AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, BleichstraBe 2-4,
60313 Frankfurt am Main kostenlos er-
haltlich.

Bei vollstandiger Auflosung des Sonder-
vermoégens zum Kundigungsstichtag er-
stellt die Gesellschaft einen Auflésungs-
bericht, der den Anforderungen eines
Jahresberichtes entspricht.

Die Geschaftsfiihrung der
AXA Investment Managers
Deutschland GmbH, Koin

Das Investmentgesetz wurde zwischenzeitlich unter anderem durch das am 8. April 2011 in Kraft getretene Anlegerschutz- und Funktionsverbesserungsgesetz novelliert. Mit Wirkung zum 22. Juli 2013
ist sodann das Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB), welches das Investmentgesetz ablost, in Kraft getreten.

Da das Sondervermdgen AXA Immosolutions die Anteilscheinrlicknahme seit dem 26. Mai 2010 ausgesetzt hat, konnten die Vertragsbedingungen an die zwischenzeitlichen Gesetzesnovellierungen
nicht angepasst werden. Dies hat zur Folge, dass flr das Immobilien-Sondervermogen AXA Immosolutions die Bestimmungen der noch vor dem 8. April 2011 geltende Fassung des Gesetzes angewen-
det werden, sofern die Vertragsbedingungen keinen dynamischen Verweis auf die geltenden Bestimmungen des neuen Gesetzes enthalten. Demgemaf erstatten wir den vorliegenden Bericht sowie
die folgenden Berichte bis zum Ablauf des Verwaltungsrechtes der AXA Investment Managers Deutschland GmbH (11. Mai 2015) nach den Vorschriften des § 44 Abs. 1 InvG in der bis zum 8. April 2011
geltenden Fassung.

Hinweis zur Wertentwicklung:

Die friihere Wertentwicklung ist kein Indikator firr die Zukunft. Wert und Rendite einer Anlage in Fonds kénnen steigen oder fallen und werden nicht garantiert. Berechnungsmethode nach BVI Bundes-
verband Investment und Asset Management e.V., d.h. als Basis flr die Berechnung der Wertentwicklung die Anteilwerte (= Rlicknahmepreise) herangezogen werden, und zwar unter Hinzurechnung
zwischenzeitlicher Ausschuttungen, die kostenfrei reinvestiert werden. Ausgabeaufschlage finden hier keine Beriicksichtigung.

Es wird darauf hingewiesen, dass die in diesem Dokument enthaltenen Meinungsauerungen unsere aktuelle Einschatzung zum Zeitpunkt der Erstellung dieses Berichtes wiedergeben. Diese kdnnen
sich jederzeit ohne vorherige Ankindigung andern.
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AXA Immosolutions auf einen Blick

International Securities Identification Number (ISIN)

DEOOOAOJ3GM1

Wertpapier-Kennnummer (WKN)

AOJ3GM

Fondsmanager

Daniela Kolb /lan Gordine

Auflagedatum

26. Oktober 2006

Kennzahlen zum Stichtag

31. Oktober 2014

30. April 2014

Fondsvermogen 152,9 Mio. EUR 244,5 Mio. EUR
Mittelaufkommen netto 1) 0,0 Mio. EUR 0,0 Mio. EUR
Immobilienvermdgen gesamt — Verkehrswerte und Aktivierungen — 109,5 Mio. EUR 193,0 Mio. EUR
davon direkt gehalten 41,6 Mio. EUR 94,8 Mio. EUR
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 67,9 Mio. EUR 98,2 Mio. EUR
Fondsobjekte gesamt 4 6
davon direkt gehalten 3 4
davon Uber Immobilien-Gesellschaften gehalten 1 2
davon im Bau/Umbau befindlich 0 (0]
Ankaufe von Objekten 2 0 0
Zugegangene Objekte 3) 0 0
Verkaufe von Objekten 2) 0 3
Abgegangene Objekte 3 2 2
Vermietungsquote 4 84,0% 98,9%
Anlageerfolg (BVI-Rendite) %
1 Jahr -14,7% -12,3%
3 Jahre -20,7% -14,6%
5 Jahre -22,9% -16,6%
seit Fondsauflage -13,1% -5,6%
Liquiditatsquote © 13,9% 10,1%
Fremdfinanzierungsquote 7 0,0% 13,5%
Anteilwert 407,89 EUR 652,25 EUR

1) Nettomittelaufkommen im jeweiligen Berichtszeitraum
2) Im Berichtszeitraum unterzeichnete An- bzw. Verkaufsvertrage

3) Im Berichtszeitraum dem Vermogen durch Wechsel Besitz-Nutzen-Lasten zugegangene bzw. abgegangene Objekte

4) Am Stichtag auf Basis der Bruttosolimiete

5) Nach Berechnungsmethode des BVI Bundesverband Investment und Asset Management e.V.

6) Summe der Liquiditatsanlagen im Fonds im Verhaltnis zum Fondsvermégen

7) Summe der Darlehen im Fonds zzgl. Summe der Darlehen mit Dritten in Immobiliengesellschaften im Verhaltnis zum Gesamtimmobilienvermogen



Koln, im November 2014

Sehr geehrte Anlegerinnen,
sehr geehrte Anleger,

in der ersten Halfte des achten Geschafts-
jahres des AXA Immosolutions haben wir
die Liquidation des Sondervermégens und
damit die Verkdufe aller Immobilien fort-
gesetzt. Nach der Kundigung der Verwal-
tung des Sondervermogens durch die AXA
Investment Managers Deutschland GmbH
mit Wirkung zum 11. Mai 2015 verbleibt
nunmehr noch rund ein halbes Jahr, um
alle Immobilien des Sondervermdogens zu
verkaufen und den Fonds zu liquidieren.
Sollten die Verkaufe bis zum vorgenannten
Stichtag nicht gelingen, gehen die dann
noch im Sondervermégen befindlichen
Immobilien auf die Depotbank Uber.

Die Depotbank ist jetzt die CACEIS Bank
Deutschland GmbH (CACEIS). AXA Invest-
ment Managers Deutschland GmbH hat
die Neufassung des deutschen Invest-
mentrechts zum Anlass genommen, die
Depotbankdienstleistungen flr seine Offe-
nen Immobilienfonds neu auszuschrei-
ben. Bei diesem Wettbewerb hat CACEIS
das Uberzeugendste Angebot abgege-
ben. Die Depotbankfunktion wurde zum
1. Juli 2014 Ubertragen. Mehr dazu lesen
Sie im Abschnitt ,Besondere Vorkomm-
nisse“.

Im Mai 2014 wurde die Immobilie aus
der franzésischen Immobilien-Gesell-
schaft verkauft, im Juli das Objekt in Duis-
burg. Damit sind zum Berichtsstichtag
noch vier Immobilien (in Muinchen, Berlin,
Valence und Beaulieu) im Verkaufspro-
zess. Fur die Hotelimmobilie in Minchen
hat die Vermarktung begonnen.

Neben dem Verkauf aller Immobilien
sehen wir es weiterhin als eine unserer
wichtigsten Aufgaben, die Immobilien zu
verwalten und bestmdgliche Bewirtschaf-
tungsergebnisse zu erzielen. Das Fonds-
management steht in diesem Zusammen-
hang weiterhin in regelmaBigem Kontakt

mit allen Anlegern des Fonds.

Fondsstatus

Das Fondsvermodgen des im Oktober 2006
aufgelegten AXA Immosolutions betragt
zum Stichtag 31. Oktober 2014 rund
152,9 Mio. EUR. Die Liquiditat betragt
zum Stichtag 21,2 Mio. EUR, entspre-
chend 13,9% des Fondsvermogens.

Im Berichtszeitraum wurden keine neuen
Darlehen aufgenommen. Vielmehr wurde
das Fremdkapital komplett zurlickgezahlt;
die Fremdkapitalquote betragt somit
0,0%. Mafigeblich hierfur war der Verkauf
der Immobilie in Duisburg, des einzigen
Objekts, das zu Beginn des Berichtszeit-
raums noch mit einem Darlehen belastet
war.

Die Vermietungsquote des Immobilienbe-
standes betragt zum 31. Oktober 2014
ca. 84,0%%v.

Die gutachterlich festgestellten Verkehrs-
werte des Sondervermoégens haben sich
im letzten Geschaftshalbjahr durch die
vorgenommenen Bewertungen der im Son-
dervermégen befindlichen Immobilien um
insgesamt rund 9,9 Mio. EUR reduziert.
Hinzu kommen verkaufsbedingte Reduzie-
rungen des Immobilienvermégens in Hohe
von rund 73,7 Mio. EUR durch den Verkauf
der franzdésischen Immobilie in Toulouse
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sowie der Immobilie in Duisburg. Die
Summe der Verkehrswerte der verbliebe-
nen Fondsimmobilien betragt zum Stichtag
31. Oktober 2014 rund 109,5 Mio. EUR.

Bedingt durch die Wertentwicklung des
Immobilienbestandes sowie die Verkaufe,
Uber die die Anleger des Sondervermo-
gens AXA Immosolutions im Rahmen des
regelmagigen Fondsreportings ausfuhrlich
informiert werden, war die BVI-Performance
des AXA Immosolutions im Geschaftsjahr
ebenfalls negativ. In den letzten sechs
Monaten erzielte der Fonds eine Gesamt-
performance von rund -7,9 %2).

Ende Juli wurde, wie schon in den Vor-
jahren, der Ertrag fUr das abgelaufene
Geschaftsjahr ausgeschuttet. Hinzu kam
zeitgleich eine weitere Kapitalrickzah-
lung aus der vorhandenen Liquiditat. Ins-
gesamt wurden, unter Berlcksichtigung
der Verkaufe der Immobilien in Toulouse
und Duisburg, rund 72,3 Mio. EUR an
die Anleger ausgeschuttet, entsprechend
192,91 EUR je Anteil. Sowohl Ertragsaus-
schittung als auch Kapitalrtickzahlung
haben den Anteilpreis des AXA Immosolu-
tions entsprechend vermindert.

1) Auf Basis der Bruttosollmiete

2) Hinweis zur Wertentwicklung: Die frihere Wertentwicklung
ist kein Indikator fir die Zukunft. Wert und Rendite einer
Anlage in Fonds konnen steigen oder fallen und werden
nicht garantiert. Berechnungsmethode nach BVI. Als Basis
fur die Berechnung der Wertentwicklung werden die Anteil-
werte (= Rlicknahmepreise) herangezogen, unter Hinzurech-
nung zwischenzeitlicher Ausschittungen, die kostenfrei
reinvestiert werden. Ausgabeaufschldge finden hier keine
Berlicksichtigung.
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Wirtschaftliche
Rahmenbedingungen

as Wirtschaftswachstum in den

28 Mitgliedsstaaten der EU hat im

ersten und zweiten Quartal 2014
enttauscht. Im zweiten Quartal expan-
dierte das BIP nur um 0,2% im Vergleich
zum Vorquartal. Dieses Wachstum wurde
fast ausschlieRlich vom privaten Konsum
getrieben. Die Nettoexporte fielen nicht
weiter, wie im ersten Quartal, aber trugen
auch nicht zum Wachstum bei. Unter den
groBen Volkswirtschaften wuchs Grof-
britannien mit 0,8% im Vergleich zum Vor-
quartal am starksten. Deutschland war
das Schlusslicht mit —0,2%.

Bei den anderen EU-Staaten bestehen
divergierende Entwicklungen. Frankreich
(0,0%) und Italien (-0,2%)
kaum noch oder schrumpfen sogar, wah-
rend Spanien (0,6%) und Irland (1,5%)

wachsen

sich schwungvoll von der Rezession er-
holen. Die letzten beiden Lander profitie-
ren von den Reformen, die sie nach der
Finanzkrise angegangen sind. In Frank-
reich und ltalien stehen diese Reformen
noch aus. Erst dann sind sie in der Lage
die Konkurrenzfahigkeit, die sie in der
letzten Dekade verloren haben, wieder zu
gewinnen.

Fir die nachsten Quartale wird erwartet,
dass das Wachstum, auf Grund von geo-
politischen Konflikten und einem wieder
erwachten Spardruck, niedrig bleibt. Die
Schuldenstande im Vergleich zum BIP
sind in den meisten Landern deutlich
hoher als vor der Finanzkrise. Das be-
deutet, viele Lander — allen voran Frank-
reich — missen ihre Staatsausgaben
noch starker kirzen, als bisher ange-
kundigt. Ein temporarer, positiver Impuls
konnte jedoch von dem schwachen Euro
ausgehen. Er fiel zum Beispiel allein im

dritten Quartal 2014 um 7% gegenuber
dem US-Dollar. Auch der niedrige Olpreis
soll einen positiven Einfluss haben. Er fiel
um 12% (Brent in USD) im dritten Quartal.

Allerdings hat der fallende Olpreis auch
die Inflation in Europa und besonders
der Eurozone in den letzten Quartalen
gedrlckt. Die Inflationsrate in der Euro-
zone befand sich bei nur 0,3% (auf Jah-
ressicht) im September 2014. Die Lage
in Grofbritannien war mit 1,2% ein wenig
besser, aber nichtsdestotrotz sind diese
Werte deutlich unter den 2% Inflations-
zielen der EZB (Europaische Zentralbank)
und BOE (Bank of England).

Als Reaktion auf diese niedrigen Infla-
tionszahlen sind die Renditen fir Staats-
anleihen in den letzten Quartalen wei-
ter abgefallen. Zum Beispiel sind die
Renditen flr 10-ahrige Bundesanleihen
von 1,25% Ende Juni 2014 auf 0,90%



Frankreich, Toulouse-Blagnac,
rue Henri Ziegler

Ende September gesunken. Die Akteure
im Anleihenmarkt erwarten, dass die
EZB weiter in den Markt eingreifen wird
und bald damit beginnen wird direkt
Staatsanleihen zu kaufen, sog. Quantita-
tive Easing. AuBerdem scheint es wahr-
scheinlich, dass die BOE den Leitzins
erst spater anheben wird.

Deutschland

Fir deutsche Spitzen-Blroimmobilien
wird erwartet, dass die Renditen des drit-
ten Quartals in Hohe von 4,5% auf 4,1%
im Jahr 2016 abfallen. Das Mietwachs-
tum wird niedrig, aber positiv ausfallen,
da das Flachenangebot begrenzt, aber
auch die Nachfrage nicht so dynamisch
wie in friiheren Zyklen ist.

Frankreich

Franzdsische Buro-Spitzenrenditen wer-
den sich weniger dynamisch entwickeln
als in Deutschland. Sie werden von 4,8%

des dritten Quartals auf 4,7% im Jahr
2016 sinken. Die Spitzenmieten wer-
den voraussichtlich sinken. Dies ist vor
allem schwacher Nachfrage geschuldet.
AuBBerdem wurde in Paris La Défense das
Flachenangebot durch die Fertigstellung
zweier moderner Hochhauser, die zurzeit
nahezu leer stehen, erhoht.

HALBJAHRESBERICHT
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Anlageziele und Fondsstrategie

Anlageziele

nlageziel des AXA Immosolutions

war, gewerblich genutzte Immobi-

lien in Europa zu erwerben und zu
verwalten. Die Immobilienanlagen wurden
dabei Uber verschiedene Lander Europas
diversifiziert. Der Fokus lag auf Buro-
immobilien, Einzelhandelsimmobilien bzw.
gemischt genutzten Objekten. AufSerdem
hat das Sondervermogen in Lager-, Logis-
tik- und Hotelimmobilien investiert.

Bei der Objektauswahl wurde der Bonitat
der Mieter und der Wertentwicklungs-
moglichkeit der jeweiligen Immobilie be-
sondere Aufmerksamkeit gewidmet. Die
wirtschaftlichen und standortbezogenen
Risiken und Chancen jeder Immobilie wur-
den sorgfaltig gepruft und bewertet, um
nachvollziehbare Anlageentscheidungen
treffen zu kénnen. Sofern bei Investitio-
nen in Landern auBerhalb des Geltungs-
bereiches des Euros Wechselkursrisiken
entstanden, wurden diese Risiken durch
entsprechende Strukturen, Finanzierun-
gen in Fremdwahrung oder Sicherungs-
instrumente weitgehend vermieden oder
abgesichert.

AXA Investment Managers Deutschland
GmbH nutzt neben den in Deutschland
ansassigen Spezialisten aus den unter-
schiedlichsten Aufgabenbereichen auch
das europaweite Netzwerk von AXA Real
Estate. Das Netzwerk ist mit eigenem
Personal in nahezu allen Investitions-
landern vertreten und mit den ortlichen
Gegebenheiten und Besonderheiten bes-
tens vertraut. Dadurch kann AXA Real
Estate europaweit die Nachfragesitua-
tion des Immobilienmarktes mit vor Ort
ansassigen Experten beurteilen, was im
Rahmen der nun anstehenden Objektver-
kaufe von groer Bedeutung ist.

Fondsstrategie

Mit der Kuindigung der Verwaltung des
Sondervermégens hat sich die Fonds-
strategie des AXA Immosolutions grund-
legend geandert. Ziel ist es nun, alle
Immobilien bis zum Wirksamkeitstag
der Kindigung, dem 11. Mai 2015, zu
bestmodglichen Preisen zu verduRern.
Das Immobilienportfolio wird weiterhin
professionell bewirtschaftet, allerdings
mit einer angepassten Strategie, um so
schnell wie moéglich optimale Vorausset-
zungen fUr den Verkauf jeder einzelnen
Immobilie zu schaffen. Der hohe Vermie-

tungsstand der deutschen Immobilien
wird den Verkaufsprozess hier entspre-
chend unterstitzen (siehe Vermietungs-
situation auf Seite 13f.).

Zur Vermarktung werden wir neben eige-
nen Kontakten auch Vermittler und Mak-
ler nutzen. Dies soll sicherstellen, dass
eine bestmogliche Marktabdeckung bei
den einzelnen Verkaufen erreicht wird.

Aufgrund der anhaltenden Unsicherheit
rund um Immobilien auferhalb des Spit-
zensegmentes ist der Verlauf der geplan-
ten Verkaufe allerdings nicht prognosti-
zierbar. Ziel ist es, alle Immobilien zu
angemessenen Bedingungen bereits
vor Ubergang des Verwaltungsmandats
auf die Depotbank am 11. Mai 2015 zu
verauern. Wir kdnnen jedoch nicht aus-
schliefen, dass auch bei einem Verkauf
unter angemessenen Bedingungen die
derzeitigen Verkehrswerte nicht erreicht
werden, bzw. einzelne Immobilien nicht
in der angestrebten Frist verkauft werden
kénnen.

Die kinftige Fondsperformance wird sich,
bedingt durch die Auflésung des Fonds,
im Wesentlichen abhangig von den er-
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zielten Immobilienverkaufspreisen ent-
wickeln. Dabei ist zu beachten, dass
durch die zukunftigen Kapitalrickzahlun-
gen das Fondsvermogen sukzessive ver-
ringert wird und sich in der Konsequenz
etwaige Vermdégensanderungen verhalt-
nismagig starker auswirken.

In Anlehnung an § 81 a Abs. 4 des InvG
war beabsichtigt, die durch Verkaufe ge-
wonnene Liquiditat moglichst halbjahrlich
an die Anleger auszuzahlen. Haufigkeit
und HOhe der Kapitalauszahlungen han-
gen aber davon ab, wieviel Liquiditat sich
durch die Verkaufsaktivitaten im Fonds
befindet. Dabei werden von der geschaf-
fenen Liquiditdt u.a. Betrage einbehal-
ten, die fUr die weitere ordnungsgemafie
laufende Bewirtschaftung, Gewahrleis-
tungszusagen aus den VerduRerungsge-
schaften sowie fur zu erwartende Ausei-
nandersetzungskosten bendétigt werden.
Die ordentliche Bewirtschaftung des
Immobilienportfolios muss jederzeit ge-
wahrleistet sein.

Mittelaufkommen und
Anlegerstruktur

er AXA Immosolutions richtete

sich als Immobilien-Publikums-

fonds an institutionelle Anleger
mit mittel- bis langfristigem Anlagehori-
zont. Die Mindestanlagesumme lag bei
1 Mio. EUR. Unter den Anlegern des
AXA Immosolutions befinden sich unter
anderem Pensionskassen, Versorgungs-
werke, Stiftungen, Banken, Dachfonds,
Vermogensverwalter und Unternehmen.

Besondere Vorkommnisse

Wechsel der Depotbank

it der EinfUhrung des Kapitalan-

lagegesetzbuches (KAGB) wur-

de das Investmentrecht neu
gefasst. AXA Investment Managers
Deutschland GmbH hat dies zum Anlass
genommen, die Depotbankdienstleistun-
gen fur seine Offenen Immobilien-Son-
dervermdgen neu auszuschreiben. Bei
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diesem Wettbewerb, an dem sich auch
unsere bisherige Depotbank beteiligen
konnte, hat die CACEIS Bank Deutsch-
land GmbH (CACEIS) das Uberzeugendste
Angebot abgegeben.

CACEIS, zur Bankengruppe Crédit Agri-
cole gehdrend und seit dem Jahr 2007
in Deutschland vertreten, ist eine flih-
rende unabhangige Depotbank fir Immo-
bilienfonds am deutschen Markt. Wir sind
davon Uberzeugt, mit CACEIS einen opti-
malen Partner gefunden zu haben.

Durch den Wechsel auf die neue Depot-
bank zum 1. Juli 2014 entstanden flr
den Anleger keine Kosten. Daruber
hinaus gingen mit der Beauftragung der
neuen Depotbank grundsatzlich bessere
Konditionen einher.

Den entsprechend berichtigten Verkaufs-
prospekt finden Sie unter
http://institutionelle.axa-im.de/funds/
axa-real-estate/axa-immosolutions-
eur-530/documents.
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Frankreich, Valence d’Agen,
Avenue Jean Monnet

Immobilienportfolio

Geographische Verteilung
er AXA Immosolutions hat zum
Ende der ersten Halfte des Ge-
schaftsjahres 2014/2015 vier
direkt bzw. Uber Immobilien-Gesellschaf-
ten gehaltene Immobilien im Portfolio.
Hiervon befinden sich zwei Immobilien in

Deutschland und zwei in Frankreich. Da
die beiden nach Verkehrswert grofiten
Immobilien des Portfolios in Deutschland
liegen, macht der Anteil der deutschen
Immobilien gemessen am Verkehrswert
rund 81 % des Portfolios aus. Die beiden
Immobilien in Frankreich sind kleiner, so
dass sie gemessen am Verkehrswert nur
knapp 19 % des Portfolios bilden.

Geographische Verteilung des Immobilienportfolios

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

Frankreich (2 Objekte)
18,7%

Deutschland (2 Objekte)
81,3%

Land Anteil am Anteil am

31.10.2014 30.04.2014

Deutschland 81,3% 73,9%
Frankreich 18,7% 26,1%
Summe 100,0% 100,0%




Wirtschaftliche Altersstruktur des Immobilienportfolios

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0% > 20 Jahre

0,0%

6 < 10 Jahre
38,0%

11 < 15 Jahre
62,0%

16 < 20 Jahre
0,0%

< 5 Jahre
0,0%

Groflenklassen der Fondsimmobilien®)

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

50 < 100 Mio. EUR
(1 Objekt) 62,0%

10 = 25 Mio. EUR
(3 Objekte) 38,0%

1) Indirekt gehaltene Immobilien werden entsprechend ihrem Gesamtverkehrswert einer der GroRenklassen zugeordnet.
Sofern das Sondervermogen keine 100 %-Beteiligung an der Immobiliengesellschaft halt, werden die Immobilien im Rahmen
der prozentualen Verteilung der Verkehrswerte auf die verschiedenen GréRenklassen jedoch nur anteilig entsprechend der
Hohe der Beteiligung des Sondervermdgens an der Immobiliengesellschaft gewichtet.

HALBJAHRESBERICHT

Wirtschaftliche Altersstruktur

Drei der vier verbliebenen Objekte des
AXA Immosolutions sind jlnger als zehn
Jahre. Da aber das mit knapp zwei Drit-
teln des Fondsvolumens grofte Objekt,
die Neukolin-Arcaden in Berlin, in die
nachsthohere Altersklasse fallt, haben
die jingeren Objekte nur noch einen An-
teil von 38%.

Grofdenklassen der Fondsimmobilien
Auch hier gilt, dass die Neukdlln-Arcaden
als mit Abstand grofites verbliebenes Ob-
jekt die GroBenklassenstruktur mafigeb-
lich bestimmen. Sie fallen in die GréfSen-
klasse 50 bis 100 Mio. EUR, wahrend die
anderen drei Objekte (Valence, Beaulieu
und Mdinchen) nur Volumina von 10 bis
25 Mio. EUR haben.

GroBenklassen Anteil am Anteil am

31.10.2014 30.04.2014
0 < 10 Mio. EUR 0,0% 0,0%
10 < 25 Mio. EUR 38,0% 24,0%
25 < 50 Mio. EUR 0,0% 38,2%
50 < 100 Mio. EUR 62,0% 37,8%
Summe 100,0% 100,0%

11
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Aggregierte Anteil am Anteil am
Nutzungsarten 31.10.2014 30.04.2014
Biro 0,0% 38,1%
Handel 62,0% 37,8%
Hotel 19,3% 11,0%
Logistik 18,7% 13,1%
Summe 100,0% 100,0%

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

Hier sind angesichts der bisherigen Ver-
kaufe kaum noch sinnvolle Aussagen
moglich. 62% des Portfolios entfallen
auf die Einzelhandelsimmobilie Neukélin-
Arcaden. Hinzu kommen ein Hotel in Mun-
chen und zwei kleinere Logistikimmobi-
lien in Frankreich.

Allokation der Mieter nach Branchen
Der Mieterbesatz des AXA Immosolutions
kommt aus verschiedenen Branchen und
ist im Hinblick auf diese Unterscheidung
stark diversifiziert. Die zum Berichtsstich-
tag vorherrschende Branche nach Miet-
ertrag ist mit knapp 50% der Handel, ge-
folgt von Hotel/Gastronomie mit 17,4%
und Verkehr/Logistik mit 5,7 %. Der Leer-
stand betragt 20,7 %.

Nutzungsarten der Fondsimmobilien

Angaben in % der Immobilienverkehrswerte (inklusive Beteiligungen)

Hotel (1 Objekt)
19,3%

Handel (1 Objekt)
62,0%

Branchen nach Mietertrag

Angaben in % der Nettosollmiete

Logistik (2 Objekte)
18,7%

Kommunikation/Technologie

Bank und Finanzdienste

2,7% 0,3%
Hotel/Gastronomie Sonstiges
17,4% 3,5%
Verkehr/Logistik Leeg%t‘a?n;
57% 7%

Handel

49,7%



Immobilientransaktionen

Ankaufs- und Verkaufstatigkeit
m Berichtszeitraum wurde keine Immo-
bilie angekauft.

GemaR den im vergangenen Geschafts-
jahr unterschriebenen Verkaufsvertra-
gen erfolgte im Berichtszeitraum der
Ubergang von Nutzen und Lasten fiir die
Fondsobjekte ,Toulouse” und , Duisburg®.
Die Vermarktung der Hotelimmobilie in
Munchen hat begonnen. Der Verkauf
des Einkaufszentrums in Berlin-Neukdlln
wurde intensiv weiterverhandelt, der
Kaufvertrag konnte nicht im ersten Halb-
jahr, sondern erst im Dezember 2014
unterschrieben werden. Der Ubergang
wird voraussichtlich im ersten Quartal
2015 stattfinden.

Vermietungssituation

er AXA Immosolutions hat zum

31. Oktober 2014 eine Vermie-

tungsquote von 84,0% (Basis:
Bruttosollmiete) vorzuweisen. Dass der
Leerstand im Berichtshalbjahr von 1,3%
auf 20,7% gestiegen ist (Basis: Netto-
sollmiete), ist darin begriindet, dass sich
gut vermietete Objekte naturgemas leich-
ter verkaufen lassen.

Vermietungsaktivitaten

Es verbleiben nur noch vier Immobilien
im Portfolio. Aufgrund der Vollvermietung
der Fondsobjekte in Berlin-Neukolin und
Minchen befinden sich diese bereits
im Verkaufsprozess. Der Leerstand im
Portfolio ist fast ausschlieflich auf die
beiden Logistikimmobilien in Frankreich

HALBJAHRESBERICHT

zuruckzufihren. Bei diesen beiden Immo-
bilien stellt die Nachvermietung weiterhin
eine grofie Herausforderung dar. Trotz in-
tensiver Vermarktung ist uns die Nachver-
mietung noch nicht gelungen.

Leerstand >33 %

Angaben in % der Brutto-Sollmiete

Land Strafie Leerstand in %
Frankreich Beaulieu sur Layon, Parc d’Activité , Anjou Actiparc du Layon* 100,0%
Frankreich Valence d’Agen, Avenue Jean Monnet, ZAC de Prouxet 45,9%

13
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Laufzeit der Mietvertrage

Das Mietvertragsportfolio des AXA Immo-
solutions weist einen Leerstand von
20,7% aus. Der Leerstand betrifft die
beiden Logistikimmobilien in Frankreich.
Allerdings stehen bis Ende 2015 kaum
Mietvertrage zur Disposition (Mietanteil
von 3,2%). Die langfristige Vermietung
der beiden deutschen Fondsobjekte
,Neukolin-Arcaden“ und Miinchen, Kron-
stadter StraRRe sollte sich positiv auf die
geplanten Verkaufe auswirken.

Laufzeit der Mietvertrage

Angaben in % der Nettosollmiete

30%

25%

20%

15%

10%

5%

0% | unbe- | leer ' 2014 ' 2015 ' 2016 | 2017 ' 2018 ' 2019 | 2020 " 2021 T 2022 T 2023 T 2024

fristet 20,7% 0,0% 3,2% 11,9% 11,9% 6,1% 3,4% 23% 7,2% 13,7%
0,0%

1) Basis: Mietvertragslaufzeiten bis zur ersten Sonderkindigungsmaglichkeit bzw. bis zum Mietvertragsende

1,0%

18,6%



Deutschland, Berlin, ,,Neukdlln-Arcaden

Liquiditat

er 31. Oktober 2014 halt der AXA

Immosolutions eine Liquiditat von

21,2 Mio. EUR. Das entspricht
einem Anteil am Wert des Sondervermo-
gens von 13,9%.

Die Liquiditatsanlagen umfassen aus-
schlieBlich Anlagen bei Banken in Sicht-
einlagen, Tages- und Festgeldern. Zur
Minimierung des Ausfallrisikos erfolgt

HALBJAHRESBERICHT

eine Bonitatsprifung der Banken, die fir
die Liquiditatsanlagen genutzt werden.
DarUber hinaus wird fir jede Bank eine
spezifische Anlagegrenze definiert. Zur
Optimierung der Liquiditatsrendite werden
fur jede Festgeldanlage die aktuellen Kon-
ditionen verschiedener Banken verglichen.

Zur Wahrung der konservativen Ausrich-
tung des AXA Immosolutions wird auf
komplexe, weniger liquide und weniger
wertstabile Anlageprodukte verzichtet.

Laufzeitende der Darlehen

10

Mio. EUR

o' 2014 " 2015 T 2016

2017 ' 2018 ' 2019 | >2019

Finanzierung

m Berichtszeitraum wurde das letzte

bestehende Darlehen zurlckgefihrt.

Die Fremdfinanzierungsquote betragt
somit zum Berichtszeitpunkt 0,0% gegen-
Uber 13,5% zum 30. April 2014.

Von den insgesamt vier Immobilien im
Bestand des Sondervermdgens ist daher
zum Berichtsstichtag keine Immobilie zu-
gunsten eines externen Darlehensgebers

15
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belastet. Damit ergibt sich zum Stich-
tag ein Gesamtdarlehensvolumen von
0,0 Mio. EUR. Es sind keine neuen Finan-
zierungen vorgesehen.

Die Fremdfinanzierungen erfolgten im We-
sentlichen zur Erzielung eines Leverage-

Effektes und der steuerlichen Opti-
mierung. Ein Schwankungsrisiko des
Zinsaufwandes durch Marktzinsverande-
rungen wurde aufgrund der Wahl einer
festen Zinsbindung ausgeschlossen.

Ubersicht Kredite

Kreditvolumen

Verhaltnis zu den Kreditvolumen

Verhaltnis zu den

Kreditvolumen

Verhaltnis zu den

direkt Verkehrswerten indirekt Verkehrswerten gesamt Verkehrswerten
in EUR aller Immobilien  (Uber Immobilien-  aller Immobilien in EUR aller Immobilien
in % Gesellschaften) in % in %

in EUR
EURO-Kredite Inland 0 0,0 0 0,0 0 0,0
EURO-Kredite Ausland 0 0,0 0 0,0 0 0,0
SEK-Kredite 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Gesamt 1] 0,0 0 0,0 1] 0,0

Restlaufzeit der Zinsfestschreibung

unter 1 Jahr 1-2 Jahre 2-5 Jahre 5-10 Jahre Uber 10 Jahre
in % in % in % in % in %
EURO-Kredite Inland 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EURO-Kredite Ausland 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
SEK-Kredite 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0




Wahrungssicherung

Ur den AXA Immosolutions wurde

eine risikominimierende Fremdwah-

rungsstrategie verfolgt. Der Absi-
cherungsbedarf im Zusammenhang mit
dem schwedischen Investment ergab
sich nicht mehr aus dem Beteiligungs-
wert, sondern aus der dem Kaufer ge-
wahrten Garantie. Diese Position betrug
55,2 Mio. SEK und war in entsprechen-
der Hohe abgesichert. Am 1. September
2014 wurde das Treuhandkonto ohne
Inanspruchnahme seitens des Kaufers
aufgeldst. Folglich wurde die Absiche-
rung beendet und das zu dem Zeitpunkt

bestehende Devisentermingeschaft mit
der freigewordenen Fremdwahrung be-
glichen. Seither weist das Sondervermé-
gen kein Fremdwahrungsexposure mehr
auf.

Die Absicherung erfolgte Uber Devisen-
termingeschafte (FX Forwards). Diese FX
Forwards wurden revolvierend jeweils mit
einer Laufzeit von maximal drei Monaten
abgeschlossen und nach Laufzeitende
durch jeweils einen neuen FX Forward er-
setzt (so genannter Rollover). Diese Roll-
over flhrten je nach zwischenzeitlicher
Wahrungskursentwicklung zu realisierten
Gewinnen bzw. Verlusten und zu entspre-

HALBJAHRESBERICHT

chenden Liquiditatszuflissen bzw. -ab-
flissen. Fur diese potenziellen Zahlungen
wurde eine Liquiditatsreserve im Son-
dervermogen vorgehalten. Das Ausfall-
risiko des Devisengeschaftskontrahenten
wurde durch eine Bonitatsprifung der
Kontrahenten und durch den Abschluss
von Vereinbarungen zur Stellung von
Sicherheiten verringert.

Beim Einsatz von Derivaten in dem Son-
dervermégen wendet AXA IM den ein-
fachen Ansatz im Sinne der §§ 15 ff.
Derivateverordnung (DerivateV) an.

17
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Deutschland, Mlnchen, Kronstadter Strafie

Ubersicht Wahrungsrisiken

Nettovermogen Nettovermogen Nicht wahrungs-  Nicht wahrungs- Sicherungsquote Verhaltnis
in Fremdwahrung umgerechnet gesichertes gesichertes in % v. Netto-  zum Fonds-
in EUR Nettovermogen Nettovermogen vermoégen im Fremd- vermogen
in Landes- in EUR wahrungsraum in %
wahrung
SEK 0 0 0 n/a 0,0
Bestand der Wahrungskurssicherungsgeschafte 1)
Offene Positionen am Stichtag

Wahrung Volumen Kurswert Kurswert Unrealisiertes
(Fremdwahrung Verkauf Stichtag Ergebnis
in Tsd.) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR)
SEK 0 0 0 0
Summe offener Positionen 0 0 0

Beendete Sicherungsgeschifte im Berichtszeitraum
Wahrung Volumen Kurswert Kurswert Realisiertes
(Fremdwahrung Verkauf Kauf Ergebnis
in Tsd.) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR) (Tsd. EUR)
SEK 165.000 18.235 18.035 199
Summe beendete Positionen 18.235 18.035 199

1) Die hier veroffentlichten Zahlen wurden exakt berechnet und anschlieBend auf Tsd. EUR gerundet, so dass Rundungsdifferenzen auftreten konnen.



Fazit und Ausblick

er AXA Immosolutions war in ers-

ter Linie darauf ausgerichtet, in

Immobilien zu investieren, die
langere Zeit im Sondervermdgen gehal-
ten werden sollten. Immobilienverkaufe
waren fur den Fall vorgesehen, dass der
Markt attraktive Gelegenheiten bietet.
Unabhangig von den Marktchancen mus-
sen nun alle Immobilien verkauft und das
Sondervermogen aufgelost werden.

Diese Aufgabe ist sehr herausfordernd,
insbesondere da sich die Stimmung an
den Investmentmarkten zwar allgemein
verbessert hat, die Investoren jedoch
noch immer sehr auf das sogenannte
Spitzensegment fokussiert sind. Dies

Uwe Diehl

N O

Gerald W. Springer

fuhrt dazu, dass fur Immobilien aufler-
halb des Spitzensegments noch immer
hohe Preisabschlage zu verzeichnen sind,
die die moglichen hoheren Risiken, die
mit einer Immobilieninvestition verbun-
den sind, Uberproportional abbilden.

Wir werden den verbliebenen Immobi-
lienbestand weiter aktiv vermarkten. Hier-
bei besteht unsere Intention darin, fr
jeden Verkauf den bestmoglichen Preis
zu erzielen. Neben der Beobachtung der
Immobilienmarkte liegt das Hauptaugen-
merk darauf, alle Immobilien fUr die an-
stehenden Verkaufe weiter zu optimieren.
Eine solche MaRnahme ist z.B. die ak-
tive Nachvermietung der beiden franzosi-
schen Logistikimmobilien. Bei diesen Ob-
jekten gehen wir bewusst mehrgleisig vor,

-)

Matthias Leube

HALBJAHRESBERICHT

so dass wir daneben mit der Vermarktung
an Eigennutzer und Endinvestoren begon-
nen haben. Wir halten weiterhin an dem
Ziel fest, alle Immobilien in der gegebe-
nen Zeit, das heifdt bis zum 11. Mai 2015,
verkaufen zu konnen, auch wenn wir hier-
fur keine Garantie Ubernehmen konnen.
Dies gilt insbesondere fur die beiden
franzdsischen Logistikimmobilien.

Wir bedanken uns fur Ihre Geduld und
lhr Vertrauen.

Mit freundlichen Grifen

AXA Investment Managers
Deutschland GmbH

Geschaftsfuhrung

[«
({J’t-/[ {_ L’{“LﬂL,‘L

Christoph Molleken

Achim Stranz
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Immobilienverzeichnis zum 31.10.201

Objektdaten Ausstattungs- Art der Nutzung (in % der Nettosolimiete) Nutzflache
merkmale
Nr.  Ort, Anschrift, Objektname , o
° € N .
2% 285 3 S ¢ % 8 35 2 5 & o 3 2 5
$3 33s ¢ 38 E 2 & ¢ %% T 5 &£ & 8 =& 2 £
2% £88 & &5 s & 8 32 28 2 & 2 g & £ 5% & S
m2 m?2 m?2
I. Direkt gehaltene Immobilien in Landern mit Euro-Wahrung
Deutschland
1 | 81677 Minchen G Okt. 06 2006 o 1% 96% 3% 9.169 13.039
Kronstadter Strae 10-12
Frankreich
2 | 49750 Beaulieu-sur-Layon G Dez. 08 | 2008 o 100% 79.564 31.250
Parc d’Activité
+Anjou Actiparc du Layon*
3 | 82400 Valence d’'Agen G Dez. 08 | 2008 o 100% 73.837 25.111
avenue Jean Monnet,
ZAC de Prouxet
11. Uber | bili lischaft hal I bilien mit Euro-Wahrung
Deutschland
Firma: BHN Neukolln Arcaden Grundstlicksgesellschaft mbH & Co. KG; Sitz: Bamlerstrafe 1, D-45141 Essen
4 | 12043 Berlin G Dez. 06 | 2000/2002/ e o o 5% 88% 3% 2% 2% 9.830 37.209
Karl-Marx-Strate 66 2003

»Neukélln-Arcaden*
Beteiligung: 94,9 %; Gesellschaftskapital: 75.412.404,17 EUR

1) G = Geschaftsgrundstiick, W/G = Gemischt genutztes Grundstiick, i.B. = im Bau befindlich

2 100% Wert

3) anteiliger Wert

4) Bei Immobilien mit weniger als finf Mietern wird auf einen Ausweis der Daten ,Durchschnittliche Restlaufzeiten der Mietvertrage*“
und ,Mieteinnahmen im Berichtszeitraum*“ aufgrund des Daten- und Wettbewerbsschutzes verzichtet.

Verzeichnis der Kaufe

Kaufe direkt gehaltener Immobilien

Land PLZ Ort Strafe Ubergang von Nutzen
und Lasten zum

Kaufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Land Sitz Name Beteiligungsquote Ubergang von Nutzen
und Lasten zum




HALBJAHRESBERICHT

D-50670 Koin

Ergebnisse der Vermietung Anschaffungsnebenkosten (ANK)
andigent tung
2 2 & s .2 5 5 3 Do w - & 2 5. &
5% ; @ s R £ 8089 = o Scs 278 =i QE - Sy
S8 Sdg = fesg, ERC¥SE 52 €2  ES 253 2og  ES 59, £3x | E%3
228 EZE2RY g SRPSs ge2gag cSE . O£ ] Sz g 528 330 PNz 38< 2250 E
5892 goof £y ©eEaE §.8:288 T8: Brg 28¥  508F sof =i &7 228 23583
SXe 208 =] 808 c= ScS5oe® k=] T o = 55,5 S92 Rg == S EE L2 g
38R 38EH &8 83583 388532 SEY ZE3 Z38 8538 883 Zcs Es8 S28 S82%
Tsd. EUR Tsd. EUR Jahre Jahre Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Tsd. EUR Jahre
21.150 1.589 63 0,0% ) )
10.410 1.125 44 100,0% ) )
10.060 929 44 45,9% ) )
71.500 2) 5.585 2 56 3,4% 4,9 5.234 2
(67.854)3 (5.300) 3 (4.967) 3
Verzeichnis der Verkaufe
Verkaufe direkt gehaltener Immobilien
Land PLZ Ort StraRBe Ubergang von Nutzen
und Lasten zum
Deutschland 47059 Duisburg Schifferstrafe 80, Am Unkelstein 14 Juli 2014
Verkaufe von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
Land Sitz Name Beteiligungsquote Ubergang von Nutzen
und Lasten zum
Frankreich Im MediaPark 8a, Immosolutions Frankreich 1 GmbH?2) 100,0% Mai 2014

1) Verkauft wurde die Immobilie. Die Anteile an der Immobilien-Gesellschaft werden weiterhin vom Sondervermégen AXA Immosolutions gehalten.

21



AXA IMMOSOLUTIONS

22

Vermietungsinformationen nach Jahresmietertrag?) 2)

Direkt- Direkt- Direkt-  Beteiligungen  Beteiligungen Gesamt
investments investments investments Deutschland gesamt
Deutschland Frankreich gesamt
Jahresmietertrag Biiro 0,0% 0,0% 0,0% 4,9% 4,9% 2,9%
Jahresmietertrag Handel/Gastronomie 0,7% 0,0% 0,3% 88,2% 88,2% 52,2%
Jahresmietertrag Hotel 96,4% 0,0% 41,2% 0,0% 0,0% 16,9%
Jahresmietertrag Industrie (Lager, Hallen) 0,0% 100,0% 57,3% 3,1% 3,1% 25,3%
Jahresmietertrag Wohnen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jahresmietertrag Freizeit 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Jahresmietertrag Kfz 2,9% 0,0% 1,2% 2,0% 2,0% 1,7%
Jahresmietertrag Andere 0,0% 0,0% 0,0% 1,8% 1,8% 1,0%
1) bezogen auf Nettosollmieten
2) Der Unterschied zwischen Bruttosollmieten und Nettosollmieten liegt in der zusatzlichen Berlicksichtigung der Nebenkostenvorauszahlungen bei den Bruttomieten.
Die vorgenommene Wahl entweder der einen oder der anderen Bezugsgrofie erfolgte auf Basis des ,Leitfadens zur Vereinheitlichung der Angaben in den Jahresberichten
und Halbjahresberichten“ des BVI.
Direkt- Direkt- Direkt-  Beteiligungen  Beteiligungen Gesamt
investments investments investments Deutschland gesamt
Deutschland Frankreich gesamt
Leerstand Biro 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Leerstand Handel/Gastronomie 0,0% 0,0% 0,0% 2,8% 2,8% 1,9%
Leerstand Hotel 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Leerstand Industrie (Lager, Hallen) 0,0% 74,6 % 74,6% 0,1% 0,1% 13,8%
Leerstand Wohnen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Leerstand Freizeit 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Leerstand Kfz 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Leerstand Andere 0,0% 0,0% 0,0% 0,5% 0,5% 0,3%
Vermietungsquote 100,0% 25,4% 58,0% 96,6% 96,6 % 84,0%
1) bezogen auf Bruttosolimieten
2) Der Unterschied zwischen Bruttosollmieten und Nettosollmieten liegt in der zusatzlichen Berlcksichtigung der Nebenkostenvorauszahlungen bei den Bruttomieten.
Die vorgenommene Wahl entweder der einen oder der anderen Bezugsgrofe erfolgte auf Basis des ,Leitfadens zur Vereinheitlichung der Angaben in den Jahresberichten
und Halbjahresberichten” des BVI.
Direkt- Direkt- Direkt-  Beteiligungen  Beteiligungen Gesamt
investments investments investments Deutschland gesamt
Deutschland Frankreich gesamt
unbefristet 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
leer 0,0% 75,7% 43,4% 5,0% 5,0% 20,7%
2014 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2015 0,0% 0,0% 0,0% 5,4% 5,4% 3,2%
2016 0,0% 0,0% 0,0% 20,2% 20,2% 11,9%
2017 0,0% 24,3% 13,9% 10,5% 10,5% 11,9%
2018 0,0% 0,0% 0,0% 10,4% 10,4 % 6,1%
2019 0,0% 0,0% 0,0% 5,8% 5,8% 3,4%
2020 0,0% 0,0% 0,0% 3,9% 3,9% 2,3%
2021 2,9% 0,0% 1,2% 11,3% 11,3% 7,2%
2022 0,0% 0,0% 0,0% 23,2% 23,2% 13,7%
2023 0,0% 0,0% 0,0% 1,7% 1,7% 1,0%
2024 0,8% 0,0% 0,3% 2,6% 2,6% 1,7%
2025 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
2026 + 96,3% 0,0% 41,2% 0,0% 0,0% 16,9%

1) bezogen auf Nettosollmieten

2) Basis: Mietvertragslaufzeiten bis zur ersten Sonderkindigungsmoglichkeit bzw. bis zum Mietvertragsende

3) Der Unterschied zwischen Bruttosollmieten und Nettosollmieten liegt in der zusatzlichen Berlcksichtigung der Nebenkostenvorauszahlungen bei den Bruttomieten.
Die vorgenommene Wahl entweder der einen oder der anderen Bezugsgrofe erfolgte auf Basis des ,Leitfadens zur Vereinheitlichung der Angaben in den Jahresberichten

und Halbjahresberichten“ des BVI.



Vermoégensaufstellung zum 31.10.2014

HALBJAHRESBERICHT

EUR

EUR

EUR

EUR

Anteil am
Fondsvermaégen

Immobilien

1. Geschaftsgrundstiicke

41.620.000,00

— davon in Fremdwahrung 0,00

41.620.000,00

27,3%

— insgesamt in Fremdwahrung 0,00

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

1. Mehrheitsbeteiligungen

88.094.673,05

88.094.673,05

57,6%

— insgesamt in Fremdwahrung 0,00

Liquiditatsanlagen

1. Bankguthaben innerhalb eines Jahres fallig

21.240.942,40

— davon in Fremdwahrung 0,00

21.240.942,40

13,9%

. Sonstige Vermogensgegenstinde

1. Forderungen aus der Immobilienbewirtschaftung

936.907,26

— davon in Fremdwahrung 0,00

2. andere Vermogensgegenstande

3.297.335,34

— davon in Fremdwahrung 0,00

4.234.242,60

2,7%

Summe der Vermogenswerte

155.189.858,05

101,5%

Verbindlichkeiten aus

1. Immobilienbewirtschaftung

779.941,65

— davon in Fremdwahrung 0,00

2. anderen Grinden

357.327,26

— davon in Fremdwahrung 0,00

1.137.268,91

0,7%

VL.

Riickstellungen

1.181.206,25

— davon in Fremdwahrung 0,00

1.181.206,25

0,8%

Summe der Verbindlichkeiten und Riickstellungen

2.318.475,16

1,5%

vi

. Fondsvermoégen

152.871.382,89

100,0%

Summe umlaufende Anteile (Stiicke)

374.785

Anteilwert

407,89
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Vermogensaufstellung zum 31.10.2014: Sonstige Vermogensgegenstande,
Verbindlichkeiten, Riickstellungen, zusatzliche Erlauterungen

EUR EUR EUR Anteil am
Fondsvermogen
I. Sonstige Vermogensgegenstande
1. Forderungen aus der Immobilienbewirtschaftung 936.907,26 0,6%
— davon in Fremdwahrung 0,00
— davon Betriebskostenvorlagen 397.148,82
— davon Mietforderungen 0,00
2. andere Vermogensgegenstande 3.297.335,34 2,1%
— davon in Fremdwahrung 0,00
II. Verbindlichkeiten aus
1. Immobilienbewirtschaftung 779.941,65 0,5%
— davon in Fremdwahrung 0,00
2. anderen Grunden 357.327,26 0,2%
— davon in Fremdwahrung 0,00
Ill. Riickstellungen 1.181.206,25 0,8%
— davon in Fremdwahrung 0,00

IV. Fondsvermogen

152.871.382,89

Anteilwert (EUR)

407,89

umlaufende Anteile (Stiick)

374.785

Devisenkurse per Stichtag
1 EURO = 9,23889 SEK (Schwedische Krone)

Erlauterung zur Vermogensaufstellung AXA Immosolutions zum 31. Oktober 2014

Immobilien

Im Berichtszeitraum 1. Mai 2014 bis
31. Oktober 2014 verringerte sich
das Immobilienvermégen um 53.180,0
Tsd. EUR auf 41.620,0 Tsd. EUR. Die
Veranderung resultiert aus dem Verkauf
der Immobilie Duisburg, Schifferstrale
80 sowie der Anpassung der Verkehrs-
werte. Die Immobilien sind mit den von
den Sachverstandigen ermittelten Ver-
kehrswerten in das Fondsvermogen ein-
gestellt.

Einzelne Angaben zu den Grundstiicken
kénnen dem Immobilienverzeichnis ent-
nommen werden.

Beteiligungen

Der Wert der Mehrheitsbeteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften verringerte sich
um 48.416,0 Tsd. EUR auf 88.094,7
Tsd. EUR. Die Veranderung resultiert aus
dem Verkauf der Immobilie Toulouse aus
der Immobilien-Gesellschaft
tions Frankreich 1 GmbH sowie aus der
Anpassung der Beteiligungswerte im Be-
richtszeitraum.

Immosolu-

Liquiditatsanlagen

Die Liquiditat ist vornehmlich in Sicht-
einlagen und Tagesgeld angelegt. Die
vorhandenen liquiden Mittel sind fur fol-
gende zweckgebundene Positionen vorge-
sehen: laufende Mittel zur Sicherstellung
einer ordnungsgemafien Bewirtschaftung
(665,6 Tsd. EUR) und Mittel, die fur die
nachste Ausschuttung vorgesehen sind
(1.717,1 Tsd. EUR).

Sonstige Vermogensgegenstinde

Die Forderungen aus der Immobilien-
bewirtschaftung beinhalten noch nicht
abgerechnete Nebenkosten in Hohe von
397,1 Tsd. EUR. Dem gegentuber stehen
Umlagenvorauszahlungen der Mieter, die
in der Position Verbindlichkeiten aus der
Immobilienbewirtschaftung erfasst sind.
Weiterhin werden Forderungen aus Vor-
schusszahlungen gegenuber Hausver-
waltungen in Hohe von 539,8 Tsd. EUR
ausgewiesen.

Die Position andere Vermodgensgegen-
stdnde besteht im Wesentlichen aus
Forderungen gegenliber Versicherungen

(55,1 Tsd. EUR), gegenlber Kreditoren
(11,2 Tsd. EUR), einem Bewirtschaf-
tungsgegenstand (27,8 Tsd. EUR) sowie
aus Erstattungsansprichen gegenuber
der Finanzverwaltung in Deutschland
(4,2 Tsd. EUR) und Frankreich (124,1
Tsd. EUR). Hinzu kommt eine Forderung
gegenuber dem Kaufer aus der Abwick-
lung des Verkaufes der Immobilie Duis-
burg (3.075,0 Tsd. EUR).

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus der Immobi-
lienbewirtschaftung beinhalten Miet- und
Umlagen-Vorauszahlungen der Mieter in
Hohe von 762,5 Tsd. EUR. Des Weiteren
werden Verbindlichkeiten aus der Immobi-
lienverwaltung in Hohe von 17,4 Tsd. EUR
ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus anderen Grun-
den resultieren im Wesentlichen aus
Verbindlichkeiten gegenlber den Finanz-
verwaltungen Inland und Ausland in Héhe
von 82,9 Tsd. EUR, aus Fondsverwal-
tungsgebiihren (263,1 Tsd. EUR) und aus
Depotbankgeblhren (11,4 Tsd. EUR).



Risikovorsorge fur Steuer auf VerauRerungsgewinne

GemaR der Investment-Rechnungslegungs- und Bewertungsverordnung (InvRBV) vom
Dezember 2009 ist eine Risikovorsorge fur zuklnftige Steuern auf Gewinne aus der
VerauRerung von Auslandsimmobilien und Immobilien deutscher Kapitalgesellschaften
(Capital Gains Tax) in der erwarteten Hohe zu bilden. Die Risikovorsorge ist fur direkt
gehaltene Bestandsimmobilien (Ruckstellungen) und fir Uber Immobilien-Gesell-
schaften gehaltene Bestandsimmobilien (Abschlag auf den Beteiligungsansatz) bis
April 2012 linear und im Mai 2012 in voller Hohe auf das zu erwartende Zielniveau
aufgestockt worden. Dabei betragt das Zielniveau bei direkt gehaltenen Immobilien
100% und bei indirekt gehaltenen Immobilien 50% der ,stillen Steuerlasten” auf den
Verkaufspreis der Immobilien-Gesellschaftsanteile.

Riickstellungen

Die Ruckstellungen wurden fir Prifungs-
kosten (3,9 Tsd. EUR) sowie fur Ver-
pflichtungen aus dem Immobilienverkauf
(479,2 Tsd. EUR) gebildet.

Des Weiteren wurden Rickstellungen
fir Ertragssteuern aus Ertragen von aus-
landischen Objekten (440,3 Tsd. EUR)
und Ruckstellungen als Risikovorsorge
fur zuklnftige Steuern auf Gewinne aus
der VerduRerung von Auslandsimmo-
bilien (Capital Gains Tax) in Hohe von
257,8 Tsd. EUR ausgewiesen (siehe Text-
box auf dieser Seite).

Fondsvermogen

Das Fondsvermégen belauft sich zum
Stichtag per 31. Oktober 2014 auf
152.871,4 Tsd. EUR. Bei einem Anteil-
umlauf von 374.785 Anteilen ergibt sich
ein Anteilwert von 407,89 EUR.

Angaben zu den Bewertungs-
verfahren nach § 13 Abs. 2
Nr. 2 InvRBV

1. Die Anteilpreisermittlung erfolgt auf
Grundlage der gesetzlichen Regelun-
gen im Investmentgesetz (§ 36) und
der Investment-Rechnungslegungs- und
Bewertungsverordnung.

2. Der Wert von Bankguthaben, ausste-
henden Forderungen und Zinsanspru-
chen entspricht grundsatzlich dem
jeweiligen Nominalbetrag.

3. Die Bewertung von FX-Swaps erfolgt
grundsatzlich auf Basis von Bewer-
tungsmodellen.

4. Der Wert der Vermdgenswerte und
Verbindlichkeiten, welche nicht in der
Wahrung des Fonds gefuhrt werden,
wird in diese Wahrung zu den jeweili-
gen Devisenkursen umgerechnet.

HALBJAHRESBERICHT
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Firmenspiegel
Stand Oktober 2014

Kapitalanlagegesellschaft:

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

Telefon: (0221) 6505-5000
Telefax: (0221) 6505-6000

Handelsregister K6In (HRB 6842)

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:

5,14 Mio. EUR

Haftendes Eigenkapital:
5,14 Mio. EUR

(Stand 31. Dezember 2013)

Gesellschafter:

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

Aufsichtsrat:

Pierre Vaquier
Aufsichtsratsvorsitzender

Directeur Général

AXA Real Estate Investment Managers
S.A., Paris

Stephan Heitz
(Prasident des Verwaltungsrats der
AXA Investment Managers Schweiz AG)

Colette Bowe (bis 30.06.2014)

nicht unternehmensgebundene
Aufsichtsratin bei verschiedenen am
Kapitalmarkt und in anderen Branchen
tatigen Unternehmen

Christof Kutscher (ab 30.06.2014)
Unabhangiges Mitglied des Aufsichts-
rates gemaf § 18 Absatz 3 KAGB

Geschaftsfiihrung:

Gerald W. Springer
Uwe Diehl
Matthias Leube
Christoph Molleken
Achim Stranz

Depotbank:

Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA
(bis zum 30.06.2014)
Unter Sachsenhausen 4, 50667 Koln

Gezeichnetes und eingezahltes
Eigenkapital:

700.000 TEUR

Bilanzielles Eigenkapital:
956.334 TEUR

(Stand 31. Dezember 2013)

CACEIS Bank Deutschland GmbH

(ab dem 01.07.2014)

Lilienthalallee 34-36, 80939 Minchen
Gezeichnetes und eingezahltes
Eigenkapital:

5,1 Mio. EUR

Bilanzielles Eigenkapital:

154,5 Mio. EUR

(Stand: 31. Dezember 2013)

Sachverstandigenausschuss:

Dipl.-Ing. Christiane Hirtz-Bayer
Vorsitzende des Sachverstandigen-
ausschusses, offentlich bestellte und
vereidigte Sachverstandige fur die
Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstucken, Koln

Dipl.-Ing. Dieter Gontarski

von der Handelskammer Hamburg
offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fur die Bewertung von
Grundstucken und die Ermittlung von
Mietwerten, Hamburg

Dipl.-Ing./Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Bernd Fischer-Werth

von der Industrie- und Handelskammer
Wiesbaden 6ffentlich bestellter und
vereidigter Sachverstandiger fur die
Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstlicken, Wiesbaden

Ersatzmitglieder:

Dipl.-Ing. Michael Schlarb

offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fur die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-
stlicken, Essen

Dipl.-Ing. Freier Architekt Markus Laiblin
von der Industrie- und Handelskammer
Region Stuttgart, offentlich bestellter
und vereidigter Sachverstandiger fur die
Bewertung von bebauten und unbe-
bauten Grundstlcken, Stuttgart

Dipl.-Ing. Dirk Esselmann

offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger fur die Bewertung
von bebauten und unbebauten Grund-
stlicken, Munster

Wirtschaftspriifer:

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Moskauer Strae 19

40227 Dusseldorf

Zustandige Aufsichtsbehorde:

Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht
Marie-Curie-StraRe 24-28
60439 Frankfurt
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