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CS PROPERTY DYNAMIC
Verkaufsprospekt und Vertragsbedingungen

Der Kauf von Anteilen erfolgt auf der
Grundlage dieses Prospektes, der
wesentlichen Anlegerinformationen
und der ,Allgemeinen Vertragsbe-
dingungen® in Verbindung mit den
»,Besonderen Vertragsbedingungen.®
(Die ,,Allgemeinen” und ,Besonderen
Vertragsbedingungen” sind bei der
Kapitalanlagegesellschaft sowie bei
der Depotbank kostenlos erhaltlich.)
Dieser Verkaufsprospekt ist eine ge-
setzlich vorgeschriebene Verkaufs-
unterlage. Er ist dem am Erwerb ei-
nes Anteils Interessierten zusammen
mit dem letzten Jahres- und Halb-
jahresbericht auf Verlangen kosten-
los zur Verfiigung zu stellen.

Von diesem Prospekt abweichende
Auskiinfte oder Erklarungen diirfen
nicht abgegeben werden. Jeder Kauf
von Anteilen auf der Basis von Aus-
kiinften oder Erklarungen, welche
nicht in diesem Prospekt oder den
wesentlichen Anlegerinformationen
enthalten sind, erfolgt ausschlieB-
lich auf Risiko des Kaufers.

Die in diesem Verkaufsprospekt ge-
nannten Informationen und das Son-
dervermégen CS PROPERTY DYNA-
MIC sind aufgrund US-aufsichtsrecht-
licher Beschrankungen nicht fiir den
Vertrieb in den USA oder an US-Biirger
bestimmt. Mit US-Biirgern sind Per-
sonen gemeint, die Staatsangehorige
der USA sind oder dort ihren Wohnsitz
haben und/oder dort steuerpflichtig
sind. US-Birger kdnnen auch Perso-
nen- oder Kapitalgesellschaften sein,
die geméaB den Gesetzen der USA
bzw. eines US Bundesstaats, Territo-
riums oder einer US-Besitzung ge-
griindet werden. Die in diesem Ver-
kaufsprospekt genannten Informati-
onen und das Sondervermégen CS
PROPERTY DYNAMIC sind nicht fir
den Vertrieb an natirliche oder juris-
tische Personen bestimmt, die in
Frankreich ansassig sind.

Die ladungsfahige Anschrift der Kapital-
anlagegesellschaft lautet: CREDIT SUISSE
ASSET MANAGEMENT Immobilien Ka-
pitalanlagegesellschaft mbH, Junghof-
straBe 16, 60311 Frankfurt am Main,
gesetzlich vertreten durch die Geschafts-
flhrung Dr. Werner Bals und Karl-Heinz
HeuB. Handelsregister: Frankfurt am Main,
Handelsregister-Nr.: HRB 33726. Die
ladungsfahige Anschrift der Vertriebsge-
sellschaft lautet: CREDIT SUISSE
(Deutschland) AG, JunghofstraBe 16,
60311 Frankfurt am Main, gesetzlich
vertreten durch den Vorstand Johannes
Baratta (Vorsitzender), Dr. Peter von
Arx, Michael Eichler und Henning Busch.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Kapi-
talanlagegesellschaft und Anleger sowie
den vorvertraglichen Beziehungen wird
deutsches Recht zugrunde gelegt. Ge-
maB § 18 Abs. 2 der ,Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen" ist der Sitz der Kapi-
talanlagegesellschaft Gerichtsstand fir
Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis,
sofern der Anleger keinen allgemeinen
Gerichtsstand im Inland hat. Laut § 123
Abs. 1 InvG sind séamtliche Veroffentli-



chungen und Werbeschriften in deutscher
Sprache abzufassen oder mit einer deut-
schen Ubersetzung zu versehen. Die Ka-
pitalanlagegesellschaft wird ferner die
gesamte Kommunikation mit ihren Anle-
gern in deutscher Sprache fuhren.

Bei Streitigkeiten im Zusammenhang mit
Vorschriften des Investmentgesetzes kon-
nen Verbraucher die Ombudsstelle fr In-
vestmentfonds des BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V.
anrufen. Das Recht, die Gerichte anzu-
rufen, bleibt hiervon unbertihrt.

Die Kontaktdaten lauten:

Biro 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 Birgerlichen Ge-
setzbuches betreffend Fernabsatzvertra-
ge Uber Finanzdienstleistungen kénnen
sich die Beteiligten auch an die Schlich-
tungsstelle der Deutschen Bundesbank,
Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt,
Tel.: 069/2388-1907 oder -1906, Fax:
069/2388-1919, schlichtung@bundes-
bank.de, wenden. Das Recht, die Ge-
richte anzurufen, bleibt hiervon unberthrt.

Der jeweils gliltige Jahresbericht bzw.
Halbjahresbericht enthalt aktuelle Anga-
ben Uber die Gremien und das haftende
Eigenkapital der Kapitalanlagegesellschaft
sowie das haftende Eigenkapital der De-
potbank.

Der Verkaufsprospekt, die Vertragsbe-
dingungen, die wesentlichen Anleger-
informationen sowie die aktuellen Jah-
res- und Halbjahresberichte sind kosten-
los erhaltlich bei der CREDIT SUISSE
(Deutschland) AG, JunghofstraBe 16,
60311 Frankfurt am Main sowie bei der
Depotbank. Zusatzliche Informationen tber

die Anlagegrenzen des Risikomanagements
dieses Sondervermogens, die Risikoma-
nagementmethoden und die jingsten
Entwicklungen bei den Risiken und Ren-
diten sind in elektronischer Form im In-
ternet unter www.credit-suisse.com/de/
real_assets/de/immobilien.jsp/real_assets/
de/immobilien.jsp erhaltlich.
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Kapitalanlagegesellschaft
Kapitalanlagegesellschaft fur das in die-
sem Verkaufsprospekt ndher beschrie-
bene Immobilien-Sondervermoégen CS
PROPERTY DYNAMIC (nachstehend
,Sondervermégen” genannt) ist die am
29. April 1991 als Credis Immobilien-
Fonds GmbH gegriindete CREDIT SUISSE
ASSET MANAGEMENT Immobilien Kapi-
talanlagegesellschaft mbH (nachstehend
,Kapitalanlagegesellschaft* genannt) mit
Sitz in Frankfurt am Main. Sie ist eine
Kapitalanlagegesellschaft im Sinne des
Investmentgesetzes (InvG) in der Rechts-
form einer Gesellschaft mit beschrankter
Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der
Geschaftsfihrung, des Aufsichtsrates,
des Sachverstandigenausschusses und
Uber die Gesellschafter sowie Uber das
gezeichnete und eingezahlte Kapital und
das haftende Eigenkapital der Kapitalan-
lagegesellschaft und der Depotbank sind
am Schluss dieses Verkaufsprospektes
dargestellt.

Depotbank

Firma, Rechtsform und Sitz der
Depotbank

Fur das Sondervermdgen CS PROPERTY
DYNAMIC hat die Commerzbank AG mit
Sitz in Frankfurt am Main das Amt der
Depotbank Ubernommen. Sie ist Kredit-
institut nach deutschem Recht. lhre
Haupttéatigkeit ist das Giro-, Einlagen-
und Kreditgeschéft sowie das Wertpa-
piergeschaft. Angaben zur Depotbank
sind am Schluss dieses Verkaufspros-
pektes dargestellt.
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Haupttatigkeit der Depotbank

Die Depotbank ist mit der laufenden
Uberwachung des Bestandes an Immo-
bilien, Beteiligungen an Immobilien-Ge-
sellschaften und der sonstigen nicht ver-
wahrfahigen Vermodgensgegenstande und
der Verwahrung der zum Sondervermoé-
gen gehdrenden Bankguthaben, soweit
diese nicht bei anderen Kreditinstituten
angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wert-
papiere und Investmentanteile, die im
Rahmen der Liquiditatshaltung gehalten
werden, beauftragt. Dies entspricht den
Regelungen des InvG, das eine Trennung
der Verwaltung und Verwahrung des
Sondervermdgens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate
des Sondervermogens werden von der
Depotbank in Sperrdepots verwahrt, so-
weit sie nicht bei anderen Verwahrern in
Sperrdepots gehalten werden. Die Bank-
guthaben des Sondervermdgens werden
von der Depotbank auf Sperrkonten ge-
halten, soweit sie nicht bei anderen Kre-
ditinstituten auf Sperrkonten verwahrt
werden. Zur Sicherung der Interessen der
Anleger ist bei jeder VerauBerung oder
Belastung einer Immobilie die Zustim-
mung der Depotbank erforderlich. Die
Depotbank hat darliber hinaus zu prifen,
ob die Anlage auf Sperrkonten oder in
Sperrdepots eines anderen Kreditinstitu-
tes, einer Wertpapierfirma oder eines
anderen Verwahrers mit dem InvG und
den Vertragsbedingungen vereinbar ist.
Wenn dies der Fall ist, hat sie die Zustim-
mung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fur jede einzelne Im-
mobilie, soweit sie nicht Uber eine Immo-
bilien-Gesellschaft fir Rechnung des
Sondervermodgens gehalten wird, ein Sperr-
vermerk zugunsten der Depotbank ein-
getragen. Verflgungen Uber Immobilien

ohne Zustimmung der Depotbank sind
deshalb ausgeschlossen. Sofern bei aus-
landischen Immobilien die Eintragung der
Verfigungsbeschrankung in ein Grund-
buch oder ein vergleichbares Register
nicht maglich ist, wird die Kapitalanlage-
gesellschaft die Wirksamkeit der Verfu-
gungsbeschrankung in anderer geeigne-
ter Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Depotbank bei Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften die
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften,
wie sie nachfolgend dargestellt sind, zu
Uberwachen. Verfugungen der Kapital-
anlagegesellschaft Uber Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften bedirfen der
Zustimmung der Depotbank. Verfligungen
der Immobilien-Gesellschaft tber Immo-
bilien sowie Anderungen des Gesell-
schaftsvertrages bzw. der Satzung der
Immobilien-Gesellschaft bedtrfen der Zu-
stimmung der Depotbank, sofern die Ka-
pitalanlagegesellschaft eine Mehrheitsbe-
teiligung an der Immobilien-Gesellschaft
halt.

Die Depotbank hat die Ausgabe und
Ricknahme von Anteilen vorzunehmen
sowie die Ermittlung des Wertes des
Sondervermégens und des Anteils durch
die Kapitalanlagegesellschaft zu kontrol-
lieren.

Sie hat dafir zu sorgen, dass bei den fur
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
getatigten Geschéaften der Gegenwert
innerhalb der Ublichen Fristen in ihre Ver-
wahrung gelangt. Des Weiteren hat die
Depotbank dafiir zu sorgen, dass die Er-
trage des Sondervermdgens gemal den
Vorschriften dieses Gesetzes und den
Vertragsbedingungen verwendet werden
und die zur Ausschittung bestimmten
Ertrage auszuzahlen.



Orderstelle

Mit der Orderabwicklung des CS PRO-
PERTY DYNAMIC ist die Depotbank
beauftragt. Die Orderabwicklung erfolgt
ausschlieBlich Uber dieses Institut. Die
Kapitalanlagegesellschaft ist berechtigt,
zuklnftig weitere Orderstellen zu benen-
nen. Soweit die Kapitalanlagegesellschaft
zukiinftig weitere Orderstellen benennt,
werden diese bei Neudruck des Verkaufs-
prospektes berlicksichtigt werden.

Orderverfahren/Ordervolumen

Der Erwerb von Anteilen an dem Son-
dervermégen CS PROPERTY DYNAMIC
ist ausschlieBlich unter Verwendung des
zusammen mit dem jeweiligen Verkaufs-
prospekt bei der Gesellschaft erhaltlichen
Zeichnungsscheines méglich. Durch den
Zeichnungsschein verpflichtet sich der An-
leger, der Gesellschaft auf jederzeitiges
schriftliches Verlangen der Gesellschaft
den von ihm zugesagten Zeichnungsbe-
trag ganz oder teilweise zur Verfligung zu
stellen. Die Gesellschaft wird die zuge-
sagten Mittel jeweils bei Bedarf (insbe-
sondere zur Zahlung von Kaufpreisen fur
die fir Rechnung des Sondervermégens
erworbenen Vermégensgegenstande) bei
den Anlegern nach einem im Zeichnungs-
schein zu vereinbarenden Verfahren ab-
rufen (cash-on-demand). Das Mindest-
zeichnungsvolumen pro Zeichnungsschein
betragt bei erstmaliger Zeichnung (Erst-
zeichnung) durch einen Anleger 3 Millionen
Euro. Anleger, die bereits eine Erstzeich-
nung vorgenommen haben, sind berech-
tigt, ihre Beteiligung an dem Sonderver-
mogen durch weitere Zeichnungsscheine
(Folgezeichnungen) zu erhohen. Fir die
Folgezeichnungen gilt ein Mindestvolumen
von 1 Million Euro; das Zeichnungsvolu-
men der Folgezeichnungen muss durch
EUR 500.000,00 teilbar sein. Soweit fur
das Sondervermégen Anteilklassen ge-

bildet werden, die auf eine andere Wah-
rung als Euro lauten, betragt das Min-
destvolumen bei Erstzeichnung den Ge-
genwert von 3 Millionen Euro in der W&h-
rung der Anteilklasse zum Zeitpunkt der
Annahme des Zeichnungsscheins. Fur
Folgezeichnungen gelten die vorstehen-
den Ausfihrungen entsprechend bezo-
gen auf den neu gezeichneten Betrag.

Sachversténdigenausschuss und Be-
wertungsverfahren

Sachverstandigenausschiisse

Die Kapitalanlagegesellschaft hat fur die
Bewertung der Immobilien mindestens
einen Sachverstandigenausschuss zu be-
stellen, der aus drei Mitgliedern und ei-
nem Ersatzmitglied besteht. Jedes Mit-
glied muss eine unabhéngige, unparteili-
che und zuverléssige Personlichkeit sein
und Uber angemessene Fachkenntnisse
sowie ausreichend praktische Erfahrung
hinsichtlich der von ihr zu bewertenden
Immobilienart und des jeweiligen regio-
nalen Immobilienmarktes verflgen.

Die Kapitalanlagegesellschaft hat zwei
Sachverstandigenausschtisse bestellt, die
die gesamten Immobilien des Sonder-
vermégens bewerten. Die Bestellung je-
des Sachverstandigen erfolgt grundsatz-
lich fir finf Jahre mit der Méglichkeit der
Wiederwahl. Ein Sachverstandiger darf
fr die Kapitalanlagegesellschaft in einem
Ausschuss nur bis zum Ablauf des zwei-
ten auf seine erstmalige Bestellung fol-
genden Kalenderjahres ununterbrochen
tatig sein. Dieser Zeitraum kann von der
Kapitalanlagegesellschaft anschlieBend
dreimal um jeweils ein weiteres Jahr ver-
langert werden, wenn die Einnahmen des
Sachverstandigen aus seiner Tatigkeit als
Mitglied des Ausschusses oder aus an-
deren Téatigkeiten fur die Kapitalanlage-

gesellschaft in dem vorletzten Jahr des
jeweils erlaubten Tatigkeitszeitraums 30 %
seiner Gesamteinnahmen nicht tberschrit-
ten haben und der Sachverstandige dies
der Kapitalanlagegesellschaft durch eine
entsprechende Erklarung im letzten Jahr
des erlaubten Tatigkeitszeitraums besta-
tigt hat. Nach Ablauf des gesetzlich er-
laubten Bestellungszeitraums darf ein Sach-
verstandiger zwei Jahre lang nicht Mit-
glied eines Sachverstandigenausschusses
sein. AnschlieBend kann er erneut be-
stellt werden. Eine Geschéaftsordnung re-
gelt die Tatigkeit des von der Kapitalan-
lagegesellschaft bestellten Sachverstan-
digenausschusses. Die Gutachten wer-
dennachMaBgabe der Geschaftsordnung
vom Ausschuss erstellt.

Der Sachverstandigenausschuss hat ins-
besondere zu bewerten:

einmal jahrlich die zum Sondervermo-
gen gehdrenden bzw. im Eigentum ei-
ner Immobilien-Gesellschaft stehenden
Immobilien;

die zur VerauBerung durch die Kapital-
anlagegesellschaft oder durch eine
Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen
Immobilien, soweit das jahrlich ange-
fertigte Gutachten nicht mehr als ak-
tuell anzusehen ist.

Ferner hat der Sachverstandigenausschuss
nach Bestellung eines Erbaurechts in-
nerhalb von zwei Monaten den Wert des
Grundstticks neu festzustellen.
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Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fir das Sonderver-
mogen oder fir eine Immobilien-Gesell-
schaft, an der das Sondervermdgen un-
mittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur
erworben werden, wenn sie zuvor von ei-
nem Sachverstandigen im Sinne des §
77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem
von der Kapitalanlagegesellschaft gebil-
deten Sachverstandigenausschuss ange-
hort, bewertet wurde und die aus dem
Sondervermdgen zu erbringende Gegen-
leistung den ermittelten Wert nicht oder
nur unwesentlich Ubersteigt.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Ge-
sellschaft darf fir das Sondervermogen
unmittelbar oder mittelbar nur erworben
werden, wenn die im Jahresabschluss oder
in der Vermogensaufstellung der Immo-
bilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immo-
bilien von einem Sachverstandigen im
Sinne des § 77 Abs. 2 Satz 2 InvG, der
nicht einem von der Kapitalanlagegesell-
schaft gebildeten Sachverstandigenaus-
schuss angehdort, bewertet wurden.

Eine zum Sondervermogen gehdrende
Immobilie darf nur mit einem Erbbaurecht
belastet werden, wenn die Angemessen-
heit des Erbbauzinses zuvor von einem
Sachverstandigen im Sinne des § 77
Abs. 2 Satz 2 InvG, der nicht einem von
der Kapitalanlagegesellschaft gebildeten
Sachverstandigenausschuss angehort, be-
statigt wurde.

Bewertungsmethode

Der Sachverstandigenausschuss oder der
fur die Ankaufsbewertung zustandige Sach-
verstandige hat den Verkehrswert der
Immobilie festzustellen, der nach einem
Wertermittlungsverfahren ermittelt wird,
das am jeweiligen Immobilienmarkt aner-
kannt ist. Zur Plausibilisierung kénnen
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auch weitere am jeweiligen Immobilien-
markt anerkannte Bewertungsverfahren
hinzugezogen werden, wenn dies fir eine
sachgerechte Bewertung der Immobilie
nach Auffassung des Ausschusses er-
forderlich und/oder zweckmaBig erscheint.

Im Regelfall wird der Verkehrswert an-
hand des allgemeinen Ertragswertver-
fahrens in Anlehnung an die Immobilien-
wertermittiungsverordnung bestimmt. Bei
diesem Verfahren kommt es auf die
marktlblich erzielbaren Mietertrage an,
die um die Bewirtschaftungskosten ein-
schlieBlich der Instandhaltungs- sowie der
Verwaltungskosten und das kalkulatori-
sche Mietausfallwagnis gekirzt werden.
Der Ertragswert ergibt sich aus der so
errechneten Nettomiete, die mit einem
Faktor multipliziert wird, der eine markt-
ubliche Verzinsung fur die zu bewertende
Immobilie unter Einbeziehung von Lage,
Gebaudezustand und Restnutzungsdau-
er berlicksichtigt. Besonderen, den Wert
einer Immobilie beeinflussenden Faktoren
kann durch Zu- oder Abschlage Rech-
nung getragen werden.

Sondervermoégen

Das Sondervermdgen tragt die Bezeich-
nung CS PROPERTY DYNAMIC. Es wur-
de am 1. Oktober 2006 fir unbegrenzte
Dauer aufgelegt. Die zum Sondervermo-
gen gehdrenden Vermdgensgegenstande
stehen im Eigentum der Kapitalanlage-
gesellschaft, die sie treuhanderisch fur
die Anleger verwaltet. Die Rechte der
Anleger bei Errichtung des Sonderver-
mdgens werden ausschlieBlich in Global-
urkunden verbrieft. Diese Globalurkunden
werden bei einer Wertpapiersammelbank
verwahrt. Ein Anspruch des Anlegers auf
Auslieferung einzelner Anteilscheine be-
steht nicht. Der Erwerb von Anteilen ist
nur bei Depotverwahrung mdéglich. Die

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

Hinweis:

Mit Wirkung zum 23. Méarz 2012 wurde
die Anteilscheinriicknahme zunéachst
befristet fiir die Dauer von drei Mo-
naten ausgesetzt, im Juni 2012 um
bis zu neun Monate und im Februar
2013 um bis zu weitere zwolf Monate
(bis spatestens 21. Marz 2014, 17 Uhr)
verlangert. Das Immobilien-Sonder-
vermogen wird derzeit nicht mehr
aktiv vertrieben.

GemaB § 81 InvG kénnen offene Im-
mobilienfonds die Ricknahme der
Anteilsscheine fiir maximal 24 Mo-
nate aussetzen. Dies bedeutet, dass
far den Fall, dass die Anteilschein-
riicknahme nicht wieder aufgenom-
men werden, die Credit Suisse Asset
Management Immobilien Kapitalan-
lagegesellschaft mbH gemaB § 38
Abs. 1InvGi.V.m. § 16 Abs. 1 der All-
gemeinen Vertragsbedingungen das
Immobilien-Sondervermégen im Ein-
vernehmen mit der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht un-
widerruflich kiindigen kann. Mit Ab-
lauf der Kiindigungsfrist geht geman
§ 39 Abs. 1 InvG das Verfigungs-
recht Gber das Immobilien-Sonder-
vermogen auf die Depotbank lber.



Beschreibung der Anlageziele und
der Anlagepolitik

Der CS PROPERTY DYNAMIC ist ein
dynamisch investierender offener Immo-
bilienfonds mit globalem Fokus. Aufbau-
end auf einem relativ stabilen ausschitt-
baren Cash Flow erzielt der Fonds seine
Dynamik u.a. aus den unterschiedlichen
,optimalen“ Investitionszeitpunkten, die
sich aufgrund der jeweiligen Marktzyk-
lenverlaufe verschiedener Lander/Stand-
orte ergeben. Im Rahmen dieser chan-
cenorientierten Investitionsstrategie kann
der anfangliche Anlageschwerpunkt Eu-
ropa — je nach sich bietenden Markt-
chancen — auf die im Anhang der Beson-
deren Vertragsbedingungen festgelegten
Lander ausgedehnt bzw. verlagert werden.
Anlageziel ist das langfristige Erreichen
einer im Vergleich zum Branchendurch-
schnitt der deutschen offenen Immobili-
enfonds Uberdurchschnittlichen Rendite
unter Inkaufnahme erhohter Schwankun-
gen des Anteilpreises (Volatilitat). Zum Er-
reichen des Anlageziels kann die Gesell-
schaft Immobilien und Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften weltweit er-
werben. Investiert wird einerseits an ent-
wicklungsfahigen Standorten sowie an-
dererseits an bereits etablierten Stand-
orten und Lagen. Anlageobjekte sind vor-
wiegend gewerblich genutzte Immobilien
wie z.B. Geschafts- und Blrogebaude
flr Verwaltung, Handel und Dienstleis-
tungen, Hotel- und Logistikimmobilien,
Seniorenresidenzen, etc. Zur Eingrenzung
der Risiken wird darauf geachtet, dass die
Portfoliostruktur dem festgelegten Ren-
dite-/Risiko-Profil entspricht, eine aus-
reichende Diversifikation erreicht wird und
sich das Portfolio ausgewogen aus Cash
Flow-orientierten Immobilien und Immo-
bilien mit Wertsteigerungspotential zu-
sammensetzt. Neben bestehenden oder
in Bau befindlichen Geb&uden erwirbt die

Gesellschaft auch Projektentwicklungen.
Diese entwickelt die Gesellschaft ent-
weder selbst oder I&sst sie durch geeig-
nete Vertragspartner entwickeln. Bei der
Auswahl der Immobilien steht nicht nur
deren nachhaltige Ertragskraft, sondern
auch das Wertsteigerungspotential in Fol-
ge von Immobilien-/Standortentwicklun-
gen im Vordergrund. Insbesondere in der
Aufbauphase des Immobilien-Sonderver-
maogens kann es aufgrund zyklischer Markt-
schwankungen und/oder in Folge der An-
gebotssituation auf den Immobilienmérkten
bezogen auf die landerspezifische und
regionale Streuung der Investitionen zu
ausgepragten Ungleichgewichten kommen.
Im Rahmen des aktiven Portfolio-Ma-
nagements (Kauf, Verkauf, Bestandsent-
wicklung) werden die unterschiedlichen
Marktzyklenverldufe genutzt und bereits
beim Erwerb werden die immobilienspe-
zifischen Merkmale fir einen spateren
Verkauf mit in die Investitionsentschei-
dung einbezogen. Als Folge dieses akti-
ven Ansatzes wird das Immobilienport-
folio standig weiterentwickelt und an sich
andernde politische, wirtschaftliche und
(steuer-) rechtliche Rahmenbedingungen
angepasst, was zu einer fortlaufenden
Veranderung der Zusammensetzung und
Gewichtung des Immobilienportfolios
fuhrt. Neben den wirtschaftlichen und
standortbezogenen Chancen und Risi-
ken werden auch die landerspezifischen
Besonderheiten der Finanzierung und
die erwarteten Wechselkursentwick-
lungen bei Investitionen auBerhalb des
Euro-Raums aktiv mit in die Auswahl der
Immobilien einbezogen. Eine anteilige
Fremdfinanzierung unter Einhaltung der
gesetzlich zuldssigen Hochstgrenzen (max.
50 % der Summe der Verkehrswerte der
zum Sondervermégen gehdrenden Immo-
bilien) wird vorgenommen, soweit hierdurch
eine nachhaltige Steigerung der Eigen-

kapitalrendite erreicht werden kann. Bei
der Festlegung der Fremdfinanzierungs-
quote werden sowohl die l&nderspezifi-
schen Finanzierungskonditionen als auch
Wechselkursrisiken und steuerliche As-
pekte beriicksichtigt. Wahrungsrisiken von
Immobilieninvestitionen auBerhalb der Eu-
ro-Zone werden mittels Devisenterminge-
schaften, Wahrungsoptionen, Devisens-
waps und/oder Fremdwé&hrungskrediten
abgesichert. Im Rahmen der gesetzlichen
Vorgaben durfen von allen im Fondsver-
mdgen enthaltenen Immobilien und sons-
tigen Vermdgensgegenstanden maximal
bis zu 30 % mit einem Wahrungsrisiko be-
haftet sein. Vermodgensgegenstande gel-
ten hierbei als wahrungsgesichert, wenn
Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen
und/oder Kredite in entsprechender Wéh-
rung aufgenommen worden sind. Die vor-
beschriebene Anlagezielsetzung gilt auch
fir den Erwerb von Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften, wodurch sich
rechtliche, steuerliche und wirtschaftliche
Gestaltungsméglichkeiten ergeben kon-
nen. Von der Moglichkeit zum Erwerb von
NieBbrauchsrechten macht die Gesellschaft
derzeit keinen Gebrauch. Uber den ge-
genwartigen Stand der Anlagepolitik, die
Zusammensetzung des Portfolios sowie
die durchgefihrten Aktivitaten zur Errei-
chung der Anlageziele unterrichtet der
jeweils aktuelle Jahres- und/oder Halb-
jahresbericht.

Es kann keine Zusicherung gemacht
werden, dass die Anlageziele er-
reicht werden.
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Risikohinweise fir das Sonderver-
mogen

Wesentliche Risiken der Fondsanlage

Schwankungen des Fondsanteilwerts
Die Offenen Immobilienfonds gehoren zur
Anlagegruppe der Investmentfonds und
weisen im historischen Vergleich zu vie-
len anderen Geldanlagen eine merklich
geringere Volatilitat in der Wertentwick-
lung auf. Die Vermdgensgegenstande, in
die die Kapitalanlagegesellschaft fur Rech-
nung des Sondervermdgens investiert,
enthalten neben den Chancen auf Wert-
steigerung auch Risiken. So kénnen Wert-
verluste auftreten, indem der Marktwert
der Vermdgensgegenstande gegeniber
dem Einstandspreis fallt. Schwankungen
entstehen bei Offenen Immobilienfonds
unter anderem durch unterschiedliche Ent-
wicklungen an den Immobilienmarkten.
Auch negative Wertentwicklungen sind
mdglich. VerauBert der Anleger Anteile des
Sondervermégens zu einem Zeitpunkt,
in dem die Werte der in dem Sonderver-
mogen befindlichen Vermdgensgegen-
stédnde gegenuber dem Zeitpunkt seines
Anteilerwerbs gefallen sind, so erhalt er
das von ihm in das Sondervermégen in-
vestierte Geld nicht vollstandig zuriick.
Obwohl jedes Sondervermégen stetige
Wertzuwéchse anstrebt, konnen diese
nicht garantiert werden. Das Risiko des
Anlegers ist jedoch auf den Verlust der
angelegten Summe beschrénkt. Eine
Nachschusspflicht tiber das vom Anleger
investierte Geld hinaus besteht nicht.

Beeinflussung der individuellen Per-
formance durch steuerliche Aspekte
Die steuerliche Behandlung von Kapital-
ertradgen hangt von den individuellen Ver-
héltnissen des jeweiligen Anlegers ab und
kann kinftig Anderungen unterworfen
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sein. Fur Einzelfragen - insbesondere
unter Berlcksichtigung der individuellen
steuerlichen Situation — sollte sich der
Anleger an seinen persénlichen Steuer-
berater wenden. Bei einer Anlageentschei-
dung ist auch die auBersteuerliche Situa-
tion des Anlegers zu bertcksichtigen.

Aussetzung der Anteilriicknahme
Die Kapitalanlagegesellschaft darf die Riick-
nahme der Anteile zeitweilig aussetzen,
sofern auBergewshnliche Umstande vor-
liegen, die eine Aussetzung unter Bertick-
sichtigung der Interessen der Anleger er-
forderlich erscheinen lassen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist zudem
verpflichtet, die Ricknahme der Anteile
befristet zu verweigern und auszusetzen,
wenn bei umfangreichen Ricknahme-
verlangen die liquiden Mittel zur Zahlung
des Rucknahmepreises und zur Sicher-
stellung einer ordnungsgeméBen Bewirt-
schaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen (siehe
Punkt ,Ricknahmeaussetzung und Be-
schlisse der Anleger" im Verkaufspros-
pekt sowie ,Ausgabe und Riicknahme von
Anteilscheinen, Ricknahmeaussetzung”
in den Allgemeinen Vertragsbedingungen).
Bei einer Aussetzung der Ricknahme
wegen Liquiditdtsmangels ist die Kapital-
anlagegesellschaft berechtigt, weiterhin
Anteile auszugeben.

Der Erwerb von Anteilen ist nicht durch
eine Hochstanlagesumme begrenzt. Um-
fangreiche Rickgabeverlangen kdénnen
die Liquiditat des Fonds beeintréchtigen
und eine Aussetzung der Ricknahme
der Anteile erfordern. Im Fall einer Aus-
setzung der Anteilrlicknahme kann der
Anteilwert sinken; z.B. wenn die Kapital-
anlagegesellschaft gezwungen ist, Im-
mobilien und Immobiliengesellschaften

wahrend der Aussetzung der Anteilriick-
nahme unter Verkehrswert zu verauBern.
Eine vorlibergehende Aussetzung kann
zu einer dauerhaften Aussetzung der An-
teilricknahme und zu einer Auflésung
des Sondervermogens fiihren (siehe die
Abschnitte ,Auflésung des Sondervermo-
gens” und ,Verfahren bei Aufldsung eines
Sondervermégens®), etwa wenn die fir
die Wiederaufnahme der Anteilrlicknahme
erforderliche Liquiditdt durch VerduBerung
von Immobilien nicht beschafft werden
kann. Eine Auflésung des Sondervermo-
gens kann langere Zeit, ggf. mehrere
Jahre in Anspruch nehmen. Fir den An-
leger besteht daher das Risiko, dass er die
von ihm geplante Haltedauer nicht reali-
sieren kann und ihm ggf. wesentliche
Teile des investierten Kapitals fur unbe-
stimmte Zeit nicht zur Verfligung stehen.

Die Kapitalanlagegesellschaft wird die
Anteile erst nach der Wiederaufnahme
der Anteilricknahme zu dem dann je-
weils gultigen Riicknahmepreis zuriick zu
nehmen.

Auflésung oder Verschmelzung

Der Gesellschaft steht das Recht zu, die
Verwaltung des Sondervermdgens zu
kindigen. Die Gesellschaft kann das
Sondervermégen nach Kiindigung der
Verwaltung ganz auflésen. Das Sonder-
vermdgen geht dann auf die Depotbank
Uber. Die Gesellschaft kann das Sonder-
vermdgen zudem mit einem anderen Son-
dervermégen verschmelzen. Fir den An-
leger besteht daher das Risiko, dass er
die von ihm geplante Haltedauer nicht
realisieren kann. Bei dem Ubergang des
Sondervermégens auf die Depotbank
konnen Steuern anfallen.



Wahrungsrisiken

Bei der Anlage in Fremdwéahrung und bei
Geschéften in Fremdwahrung bestehen
Wahrungschancen und -risiken. Auch ist
zu beriicksichtigen, dass Anlagen in Fremd-
wahrung einem so genannten Transfer-
risiko unterliegen. Die Kapitalanlagegesell-
schaft darf zur Wahrungskurssicherung
von in Fremdwahrung gehaltenen Vermo-
gensgegenstanden und Mietforderungen
fir Rechnung des Sondervermdgens De-
rivatgeschafte auf der Basis von Wah-
rungen oder Wechselkursen tatigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschafte,
die in der Regel nur Teile des Fondsver-
mogens absichern, dienen dazu, Wah-
rungskursrisiken zu vermindern. Sie kon-
nen aber nicht ausschlieBen, dass Wah-
rungskursanderungen trotz moglicher Kurs-
sicherungsgeschéfte die Entwicklung des
Sondervermdgens negativ beeinflussen.
Die bei Wahrungskurssicherungsgeschaf-
ten entstehenden Kosten und evtl. Ver-
luste vermindern das Ergebnis des Son-
dervermdgens.

Steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter
Besteuerungsgrundlagen des Fonds fur
vorangegangene Geschéftsjahre (z.B. auf-
grund von steuerlichen AuBenpriifungen)
kann auf Anlegerebene eine steuerlich
grundséatzlich nachteilige Korrektur zur
Folge haben. In diesem Fall kann der
Anleger die Steuerlast aus der Korrektur
fur vorangegangene Geschéftsjahre zu
tragen haben, obwohl er unter Umsténden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sonder-
vermogen investiert war. Umgekehrt kann
fur den Anleger der Fall eintreten, dass
ihm eine steuerlich grundséatzlich vorteil-
hafte Korrektur fiir das aktuelle und fir
vorangegangene Geschéftsjahre, in de-
nen er an dem Sondervermdgen beteiligt

war, durch die Riickgabe oder VerauBe-
rung der Anteile vor Umsetzung der ent-
sprechenden Korrektur nicht mehr zugu-
tekommt. Auf Fondsebene konnen sich
Risiken, etwa auf Grund von steuerlichen
AuBenpriifungen, Anderungen von Steuer-
gesetzen und der Rechtsprechung erge-
ben. Diese konnen sich auf den Anteils-
preis auswirken.

Wesentliche Risiken aus der Immo-
bilieninvestition, der Beteiligung an
Immobilien-Gesellschaften und der
Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilieninvestitionen unterliegen Risi-
ken, die sich auf den Anteilwert durch
Verénderungen bei den Ertrdgen, den
Aufwendungen und dem Verkehrswert
der Immobilien auswirken kénnen. Dies
gilt auch fur Investitionen in Immobilien,
die von Immobilien-Gesellschaften gehal-
ten werden. Die nachstehend beispiel-
haft genannten Risiken stellen keine ab-
schlieBende Aufzahlung dar.

Neben der Anderung der allgemeinen
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
gibt es speziell im Grundbesitz liegen-
de Risiken, wie Leersténde, Mietriick-
stande und Mietausfille, die sich u.a.
aus der Veranderung der Standort-
qualitdt oder der Mieterbonitat erge-
ben kénnen. Veranderungen der Stand-
ortqualitdt kénnen zur Folge haben,
dass der Standort fur die gewahlte
Nutzung nicht mehr geeignet ist. Der
Gebaudezustand kann Instandhaltungs-
aufwendungen erforderlich machen,
die nicht immer vorhersehbar sind. Zur
Begrenzung dieser Risiken strebt die
Kapitalanlagegesellschaft eine hohe
Drittverwendungsféhigkeit der Immo-
bilien und eine viele Branchen umfas-
sende Mieterstruktur an. Durch laufen-
de Instandhaltung und Modernisierung

oder Umstrukturierung der Immobilien
soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhal-
ten bzw. verbessert werden.

Risiken aus Feuer- und Sturmschéden
sowie Elementarschaden (Uberschwem-
mung, Hochwasser, Erdbeben) sind in-
ternational durch Versicherungen ab-
gesichert, soweit entsprechende Ver-
sicherungskapazitaten vorhanden sind
und dies wirtschaftlich vertretbar und
sachlich geboten ist.

Immobilien, speziell in Ballungsrdumen,
kdnnen maéglicherweise einem Kriegs-
und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne
selbst von einem Terrorakt betroffen
zu sein, kann eine Immobilie wirtschaft-
lich entwertet werden, wenn der Immo-
bilienmarkt der betroffenen Gegend
nachhaltig beeintrachtigt wird, und die
Mietersuche erschwert bzw. unméglich
ist. Auch Terrorismusrisiken werden
durch Versicherungen abgesichert, so-
weit entsprechende Versicherungska-
pazitten vorhanden sind und dies wirt-
schaftlich vertretbar und sachlich ge-
boten ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenver-
unreinigungen, Asbest-Einbauten) wer-
den insbesondere beim Erwerb von
Immobilien sorgfaltig geprift (gege-
benenfalls durch Einholung von ent-
sprechenden Sachverstandigengutach-
ten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken
dieser Art jedoch nicht vollstandig aus-
zuschlieBen.

Bei der Projektentwicklung konnen
sich Risiken z.B. durch Anderungen in
der Bauleitplanung und Verzdgerun-
gen bei der Erteilung der Baugeneh-
migung ergeben. Baukostenerhdhun-
gen und Fertigstellungsrisiken werden
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nach Mdglichkeit durch entsprechen-
de Regelungen mit den Vertragspart-
nern und deren sorgfaltige Auswahl ent-
gegengewirkt. Auf verbleibende Risi-
ken ist hier jedoch ebenso hinzuweisen
wie darauf, dass der Erfolg der Erst-
vermietung von der Nachfragesituation
im Zeitpunkt der Fertigstellung abhan-

gig ist.

Immobilien kénnen mit Baumangeln
behaftet sein. Diese Risiken sind auch
durch sorgfaltige technische Priifung
des Objekts und gegebenenfalls Ein-
holung von Sachverstandigengutach-
ten bereits vor dem Erwerb nicht voll-
standig auszuschlieBen.

Beim Erwerb von Immobilien im Aus-
land sind Risiken, die sich aus der Be-
legenheit der Immobilien ergeben (z.B.
abweichende Rechts- und Steuersys-
teme, unterschiedliche Interpretationen
von Doppelbesteuerungsabkommen,
unterschiedliche Auffassungen bei der
Ermittlung von Verrechnungspreisen bzw.
bei der Einkinfteabgrenzung und Ver-
anderungen der Wechselkurse), zu be-
riicksichtigen. Zudem kann sich die Ent-
wicklung der Rechtsprechung nach-
teilig oder vorteilhaft auf die Immobili-
eninvestitionen auswirken. Auch sind
bei ausléandischen Immobilien das er-
héhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige
technische Erschwernisse, einschlieB-
lich des Transferrisikos bei laufenden
Ertragen oder VerauBerungserldsen, in
Betracht zu ziehen. Bei der Anlage in
Fremdwahrung und bei Geschéften in
Fremdwahrung bestehen Wahrungs-
chancen und -risiken.

Bei VerauBerung einer Immobilie kén-

nen selbst bei Anwendung groBter
kaufmannischer Sorgfalt Gewahrleis-
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tungsansprliche des Kaufers oder sons-
tiger Dritter entstehen, fur die das Son-
dervermogen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften sind Risiken,
die sich aus der Gesellschaftsform er-
geben, Risiken im Zusammenhang mit
dem moglichen Ausfall von Gesell-
schaftern und Risiken der Anderung
der steuerrechtlichen und gesellschafts-
rechtlichen Rahmenbedingungen zu
berlicksichtigen. Dies gilt insbesondere,
wenn die Immobilien-Gesellschaften
ihren Sitz im Ausland haben. Dartber
hinaus ist zu berlcksichtigen, dass im
Falle des Erwerbs von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften diese mit
nur schwer erkennbaren Verpflichtun-
gen belastet sein konnen. SchlieBlich
kann es fur den Fall der beabsichtig-
ten VerduBerung der Beteiligung an
einem ausreichend liquiden Sekundar-
markt fehlen.

Immobilieninvestitionen im Ausland wer-
den in aller Regel fremdfinanziert. Dies
erfolgt einerseits zur Wéhrungsabsi-
cherung (Kreditgewahrung in der Fremd-
wiahrung des Belegenheitsstaates) und/
oder zur Erzielung eines Leverage-Ef-
fektes (Steigerung der Eigenkapital-
rendite, indem Fremdkapital zu einem
Zinssatz unterhalb der Objektrendite
aufgenommen wird). Da das Sonder-
vermégen im Ausland steuerpflichtig
ist, kdnnen die Darlehenszinsen dort
steuerlich geltend gemacht werden.
Bei in Anspruch genommener Fremd-
finanzierung wirken sich Wertanderun-
gen der Immobilien verstarkt auf das
eingesetzte Eigenkapital des Sonder-
vermogens aus, bei einer 50 %-igen
Kreditfinanzierung etwa verdoppelt sich
die Wirkung eines Mehr- oder Minder-

wertes der Immobilie auf das einge-
setzte Fondskapital im Vergleich zu
einer vollstandigen Eigenkapitalfinan-
zierung, wie sie bei Inlandsakquisitio-
nen vorherrschend ist. Wertanderun-
gen haben somit bei Nutzung von
Fremdfinanzierungen — im Ausland
haufig der Fall — eine groBere Bedeu-
tung als bei eigenfinanzierten Objek-
ten, die im Inland der Regelfall sind.
Der Anleger profitiert damit starker an
Mehrwerten und wird starker von Min-
derwerten belastet als bei einer voll-
standigen Eigenfinanzierung.

Eine umfangreiche Fremdfinanzierung
von Immobilien verringert auBerdem
die Moglichkeiten, im Falle von kurz-
fristigen Liquiditdtsengpéssen, z.B. in-
folge massiver Anteilriickgaben, die not-
wendigen Mittel durch Objektverkaufe
oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu
beschaffen. Das Risiko, dass die Riick-
nahme der Anteile ausgesetzt werden
muss (siehe Seite 34), steigt somit.

Bei Belastung einer Immobilie mit ei-
nem Erbbaurecht besteht das Risiko,
dass der Erbbauberechtigte seinen Ver-
pflichtungen nicht nachkommt, insbe-
sondere den Erbbauzins nicht zahlt. In
diesem und in anderen Fallen kann es
zu einem vorzeitigen Heimfall des Erb-
baurechts kommen. Die Kapitalanlage-
gesellschaft muss dann eine andere
wirtschaftliche Nutzung der Immobilie
anstreben, was im Einzelfall schwierig
sein kann. Dies gilt sinngemaB auch
fur den Heimfall nach Vertragsablauf.
Schlieflich kdnnen die Belastungen der
Immobilie mit einem Erbbaurecht die
Fungibilitat einschranken, d.h. die Im-
mobilie lasst sich mdglicherweise nicht
so leicht verauBern wie ohne eine der-
artige Belastung.



Liquiditatsrisiken und wesentliche
Risiken aus der Liquiditatsanlage

Liquiditatsrisiken

Die Liquiditat von Offenen Immobilien-
fonds ist aufgrund unterschiedlich hoher
Mittelzu- und -abflisse Schwankungen
ausgesetzt.

Umfangreiche Rickgabeverlangen kénnen
die Liquiditat des Fonds beeintrachtigen,
da die eingezahlten Gelder entsprechend
den Anlagegrundsétzen Uberwiegend in
Immobilien angelegt sind. Die Kapitalan-
lagegesellschaft kann dann verpflichtet
sein, die Ricknahme der Anteile befristet
zu verweigern und auszusetzen (s. auch
Abschnitte ,Risikohinweise — Aussetzung
der Anteilrlicknahme" sowie die Allgemeinen
Vertragsbedingungen), wenn bei umfang-
reichen Riicknahmeverlangen die Bank-
guthaben und der Erl6s aus dem Verkauf
der Wertpapiere, Geldmarktinstrumente
und Investmentanteile zur Zahlung des
Ricknahmepreises und zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgeméfen Bewirtschaf-
tung nicht mehr ausreichen oder nicht
sogleich zur Verfligung stehen.

In Folge von kurzfristig stark ansteigen-
den Mittelzuflissen kann es zu einer Er-
héhung der Fondsliquiditat kommen, die
sich in Zeiten niedriger Zinsen belastend
auf die Rendite auswirken kann. Denn na-
turgemé&B nimmt die Umschichtung von li-
quiden Mitteln in Immobilien einige Zeit in
Anspruch.

Wesentliche Risiken aus der Liquidi-
tatsanlage

Sofern das Sondervermégen im Rahmen
seiner Liquiditatsanlagen Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente oder Investment-
anteile halt, ist zu beachten, dass diese

Anlagen neben den Chancen auf Wert-
steigerungen auch Risiken enthalten. Die
Kurse der Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente kdnnen gegenlber dem Ein-
standspreis fallen, beispielsweise aufgrund
der Entwicklung der Geld- und Kapital-
markte oder besonderer Entwicklungen
der Aussteller. Dies gilt sinngemaB auch
fur die Anteilwertentwicklung der Invest-
mentanteile.

Festverzinsliche Wertpapiere werden in
ihrer Kursentwicklung von den Entwick-
lungen des Kapitalmarktes beeinflusst,
d.h. bei steigenden Kapitalmarktzinsen
werden festverzinsliche Wertpapiere Kurs-
verluste erleiden. Diese Kursénderungen
sind auch abhangig von den Laufzeiten
festverzinslicher Wertpapiere. In der Re-
gel haben festverzinsliche Wertpapiere
mit kirzeren Laufzeiten geringere Kursri-
siken als festverzinsliche Wertpapiere mit
langeren Laufzeiten; dafir sind in der
Regel geringere Renditen zu erwarten.
Bei Liquiditdtsanlagen in auslandischer
Wahrung sind zusatzliche Wechselkursri-
siken und Transferrisiken zu beachten.

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei
Geschéften in Fremdwahrung bestehen
Wéhrungschancen und -risiken. Auch ist
zu beriicksichtigen, dass Anlagen in Fremd-
wahrung einem so genannten Transfer-
risiko unterliegen.

Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
unterliegen einem Kurs sowie einem Aus-
stellerrisiko. Wertpapiere oder Geldmarkt-
instrumente eines Ausstellers dirfen tber
die Anlagegrenzen erworben werden, wenn
das dadurch gesteigerte Ausstellerrisiko
durch Absicherungsgeschéfte wieder ge-
senkt wird.

Fur Sondervermégen, die ihrerseits in
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
investieren, gelten die vorstehend aufge-
flhrten Risiken entsprechend.

Investmentvermdgen, an denen das Son-
dervermdgen Anteile erwirbt, kénnen zeit-
weise die Ricknahme aussetzen. Das
Risiko ist allerdings gering, da das Son-
dervermégen nur Anteile von Fonds er-
werben darf, die ihrerseits ausschlieBlich
in bestimmte Vermdgensgegenstande in-
vestieren (vgl. Seiten 31/32). Sollte der Fall
dennoch eintreten, ist die Gesellschaft
daran gehindert, die Anteile an dem an-
deren Fonds zu verauBern, indem sie sie
gegen Auszahlung des Ricknahmeprei-
ses bei der Verwaltungsgesellschaft oder
Depotbank des anderen Fonds zurtlick-
gibt. Auf der Homepage der Gesellschaft
wird dann unter www.credit-suisse.com/
de/real_assets/de/immobilien.jsp  auf-
geflhrt, ob und in welchem Umfang das
Sondervermégen Anteile von anderen
Investmentvermdgen halt, die derzeit die
Ricknahme ausgesetzt haben.

Wesentliche Risiken aus Absiche-
rungs- und Wertpapier-Pensionsge-
schéften

Beim Kauf einer Verkaufsoption
Beim Kauf einer Verkaufsoption be-
steht das Risiko, dass die gezahlten
Optionspréamien verloren gehen, wenn
eine Auslbung der Verkaufsoptionen
zum vorher festgelegten Basispreis
wirtschaftlich nicht sinnvoll erscheint,
da die Kurse entgegen den Erwartun-
gen nicht gefallen sind.
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Terminkontrakte

Sofern die Kapitalanlagegesellschaft
Terminkontrakte abschlieBt, muss das
Sondervermégen, wenn sich die Erwar-
tungen der Kapitalanlagegesellschaft
nicht erflllen, die Differenz zwischen
dem bei Abschluss zugrunde gelegten
Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt
der Glattstellung bzw. Falligkeit des
Geschaftes tragen. Hierin liegt der
Verlust fur das Sondervermégen. Das
Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht be-
stimmbar und kann Uber etwaige ge-
leistete Sicherheiten hinausgehen. Da-
neben ist zu berticksichtigen, dass der
Verkauf von Terminkontrakten und ge-
gebenenfalls der Abschluss eines Ge-
gengeschéfts (Glattstellung) mit Kos-
ten verbunden sind.

Verlustrisiken bei Derivatgeschéaften
Da den Gewinnchancen aus Geschaf-
ten mit Derivaten hohe Verlustrisiken
gegenlberstehen, missen die Anleger
zur Kenntnis nehmen, dass

die z.B. aus Termingeschéften erworbe-
nen befristeten Rechte verfallen oder
eine Wertminderung erleiden kénnen;

das Verlustrisiko nicht bestimmbar sein
und auch Uber etwaige geleistete Si-
cherheiten hinausgehen kann;

Geschafte, mit denen die Risiken aus
eingegangenen Derivatgeschaften aus-
geschlossen oder eingeschrankt wer-
den sollen, méglicherweise nicht oder
nur zu einem verlustbringenden Markt-
preis getatigt werden konnen;
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sich das Verlustrisiko erhoht, wenn zur
Erfullung von Verpflichtungen aus De-
rivatgeschaften Kredit in Anspruch
genommen wird oder die Verpflichtung
aus Derivatgeschaften oder die hier-
aus zu beanspruchende Gegenleistung
auf auslandische Wahrung oder eine
Rechnungseinheit lautet.

Bei der Ausiibung von Derivatgeschaf-
ten, die aus einer Kombination zweier
Grundformen bestehen (z.B. Options-
geschéfte auf Finanzterminkontrakte)
kénnen zusatzliche Risiken entstehen,
die sich nach dem dann zu Stande ge-
kommenen Kontrakt richten und weit
Uber dem urspriinglichen Einsatz z.B.
in Gestalt des fur ein Optionsgeschéft
gezahlten Preises liegen kdnnen.

Zusétzliche Risiken bei OTC-Geschéf-

ten
es fehlt ein organisierter Markt, was zu
Problemen bei der VerduBerung des
am OTC-Markt erworbenen Derivates
an Dritte fUhren kann; eine Glattstel-
lung eingegangener Verpflichtungen
kann aufgrund der individuellen Ver-
einbarung schwierig oder mit erhebli-
chen Kosten verbunden sein (Liquidi-
tatsrisiko);

der wirtschaftliche Erfolg des OTC-
Geschéfts kann durch den Ausfall des
Kontrahenten gefahrdet sein (Kontra-
hentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschéaften je
nach der fur das Sondervermogen Uber-
nommenen Position unterschiedlich groB.

Dementsprechend kénnen die Verluste
des Sondervermdgens sich auf den z.B.
fur ein Optionsrecht gezahlten Preis be-
schranken;

weit Uber die gestellten Sicherheiten
(z.B. Einschiisse) hinausgehen und
zusétzliche Sicherheiten erfordern;

zu einer Verschuldung fihren und da-
mit das Sondervermdgen belasten,
ohne dass das Verlustrisiko stets im
Voraus bestimmbar ist.

Wesentliche Risiken bei Wertpapier-
Pensionsgeschaften

Bei echten Pensionsgeschaften Uber-
nimmt der Pensionsnehmer die Verpflich-
tung, die Wertpapiere zu einem bestimm-
ten oder vom Pensionsgeber zu bestim-
menden Zeitpunkt zurlick zu Ubertragen.
Sofern das Sondervermogen als Pensi-
onsgeber tatig wird, tragt das Sonder-
vermégen das Risiko von zwischenzeitli-
chen Kursverlusten, wahrend das Sonder-
vermégen als Pensionsnehmer aufgrund
der Ruckubertragungsverpflichtung még-
licherweise nicht an zwischenzeitlichen
Kurssteigerungen partizipieren kann.

Anderung der Vertragsbedingungen
Die Vertragsbedingungen kénnen von der
Kapitalanlagegesellschaft geandert wer-
den. Anderungen der Vertragsbedingungen
bedurfen der vorherigen Zustimmung durch
den Aufsichtsrat der Kapitalanlagegesell-
schaft und durch die Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht. Die vorge-
sehenen Anderungen werden im elektro-
nischen Bundesanzeiger und dariber hi-



naus im Internet unter www.credit-suisse.
com/de/real_assets/de/immobilien.jsp
bekannt gemacht. Wenn die Anderungen
Vergitungen und Aufwandserstattungen
betreffen, die aus dem Sondervermégen
entnommen werden dirfen, oder die An-
lagegrundsétze des Sondervermdgens
oder wesentliche Anlegerrechte, werden
die Anleger auBerdem Uber ihre depot-
fhrenden Stellen in Papierform oder in
elektronischer Form informiert. Diese
Information umfasst die wesentlichen In-
halte der geplanten Anderungen, ihre
Hintergriinde, die Rechte der Anleger in
Zusammenhang mit der Anderung sowie
einen Hinweis darauf, wo und wie weitere
Informationen erlangt werden konnen.
Die Pflicht zur Information der Anleger in
Papierform oder in elektronischer Form
besteht jedoch nicht in Bezug auf Ande-
rungen der Vertragsbedingungen, mit de-
nen lediglich zwingend erforderliche An-
passungen an die seit dem 1. Juli 2011
geltende Fassung des Investmentgeset-
zes vorgenommen werden. Die Anderun-
gen treten frihestens am Tag nach ihrer
Bekanntgabe im elektronischen Bundes-
anzeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen
von Regelungen zu den Vergltungen und
Aufwandserstattungen treten diese 6 Mo-
nate nach Bekanntmachung im elektro-
nischen Bundesanzeiger in Kraft. Ande-
rungen der bisherigen Anlagegrundsatze
des Sondervermdégens treten ebenfalls
frihestens 6 Monate nach Bekanntma-
chung in Kraft und sind nur unter der Be-
dingung zulassig, dass die Kapitalanlage-
gesellschaft den Anlegern anbietet, ihre
Anteile gegen Anteile an Sondervermé-
gen mit vergleichbaren Anlagegrundsét-
zen kostenlos umzutauschen.

Immobilien

1. Die Kapitalanlagegesellschaft darf fr
das Sondervermégen folgende Immo-
bilien erwerben:

a) Mietwohngrundstticke, Geschéfts-
grundstlicke und gemischtgenutzte
Grundstucke;

b) Grundstiicke im Zustand der Be-
bauung;

c) unbebaute Grundstiicke, die fur
eine alsbaldige eigene Bebauung
nach MaBgabe der Bestimmung a)
bestimmt und geeignet sind;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland be-
legene rechtlich und wirtschaftlich
hiermit vergleichbare Rechte unter
den Voraussetzungen der Bestim-
mungen &) bis c);

e) andere Grundstlcke, Erbbaurechte
sowie Rechte in der Form des Woh-
nungseigentums, Teileigentums, Woh-
nungserbbaurechts und Teilerbbau-
rechts.

2. Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur
das Sondervermdgen im gesetzlich zu-
lassigen Rahmen (§ 67 Absatz 2 Satz
3 InvG@) NieBbrauchrechte an Grund-
stlicken nach MaBgabe des Absatzes
1 Buchstabe a) erwerben, die der Er-
fllung offentlicher Aufgaben dienen.

3. Die Kapitalanlagegesellschaft darf au-
Berhalb der Vertragsstaaten des Ab-
kommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum belegene Immobilien im
Sinne von Absatz 1 und NieBbrauchs-
rechte im Sinne von Absatz 2 in den
im Anhang zu § 2 Absatz 2 der Be-
sonderen Vertragsbedingungen ge-
nannten Staaten (maximal bis zur Hohe
des dort jeweils angegebenen Anteils
am Wert des Sondervermdgens) er-
werben, wenn

a) eine angemessene regionale Streu-
ung der Immobilien bzw. NieBbrauchs-
rechte gewahrleistet ist,

b) in diesen Staaten die freie Uber-
tragbarkeit der Immobilien bzw. NieB-
brauchsrechte gewahrleistet und der
Kapitalverkehr nicht beschrankt ist
sowie

c) die Wahrmehmung der Rechte und
Pflichten der Depotbank gewahr-
leistet ist.

Die Kapitalanlagegesellschaft wird vor
einem etwaigen Erwerb im Rahmen
der ihr obliegenden ordnungsgemaBen
Geschaftsfuhrung prifen, ob die vor-
stehend genannten Voraussetzungen
in vollem Umfang eingehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu den Be-
sonderen Vertragsbedingungen kénnen
bezliglich der Staaten bzw. des jewei-
ligen maximalen Investitionsgrades ge-
andert werden. Diese Anderungen be-
durfen der Genehmigung der Bundes-
anstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht.
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Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften
1. Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur

4. Keine der Immobilien darf zum Zeit-
punkt ihres Erwerbs 15 % des Wertes
des Sondervermdgens Uberschreiten.

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer
Immobilien-Gesellschaft, an der die
Kapitalanlagegesellschaft fir Rechnung

Der Gesamtwert aller Immobilien, de-
ren einzelner Wert mehr als 10 % des
Wertes des Sondervermdgens betrégt,
darf 50 % des Wertes des Sonderver-
mogens nicht Uberschreiten. Bei der
Berechnung des Wertes des Sonder-
vermégens sind aufgenommene Dar-
lehen nicht abzuziehen, so dass sich
die Bemessungsgrundlage fir die Grenz-
berechnung um die Darlehen erhéht.

. Bei der Auswahl der Immobilien fur
das Sondervermégen werden die wirt-
schaftlichen und standortbezogenen
Chancen und Risiken in die Beurteilung
einbezogen. Investitionen im Ausland,
die nach den Vertragsbedingungen zu-
lassig sind, werden auch im Hinblick auf
die Veranderungen der Wechselkurse
und auf steuerliche Gegebenheiten be-
sonders geprift. Darlber hinaus wird
eine angemessene Streuung nach Gro-
Benordnungen, ortlicher Belegenheit
und Mietern (Branchen) angestrebt.

. Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur
das Sondervermégen auch Gegen-
stande erwerben, die zur Bewirtschaf-
tung von im Sondervermégen enthal-
tenen Vermdgensgegensténden, ins-
besondere Immobilien, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum
getatigten Anlagen in Immobilien und
andere Vermdgensgegenstande ge-
ben die jeweils aktuellen Jahres- bzw.
Halbjahresberichte Auskunft.
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Rechnung des Sondervermdgens Be-
teiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten erwerben und halten, auch wenn
sie nicht die fiir eine Anderung des
Gesellschaftsvertrages bzw. der Sat-
zung der Immobilien-Gesellschaft er-
forderliche Stimmen- und Kapitalmehr-
heit hat. Eine Immobilien-Gesellschaft
in diesem Sinne ist eine Gesellschaft,
die nach ihrem Gesellschaftsvertrag
bzw. ihrer Satzung

a) in ihrem Unternehmensgegenstand
auf die Tétigkeiten beschrankt ist,
welche die Kapitalanlagegesellschaft
auch selbst fir das Sondervermégen
auslben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirt-
schaftungsgegenstande erwerben
darf, die nach den Vertragsbedin-
gungen unmittelbar fir das Sonder-
vermdgen erworben werden durfen,
sowie Beteiligungen an anderen Im-
mobilien-Gesellschaften;

c) eine Immobilie oder eine Beteiligung
an einer anderen Immobilie-Gesell-
schaft nur erwerben darf, wenn der
dem Umfang der Beteiligung ent-
sprechende Wert der Immobilie oder
der Beteiligung 15 % des Wertes des
Sondervermégens nicht lbersteigt.

. 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.

des Sondervermdgens beteiligt ist,
missen voll eingezahlt sein.

. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesell-

schaft an anderen Immobilien-Gesell-
schaften, so muss die Beteiligung un-
mittelbar oder mittelbar 100 % des Ka-
pitals und der Stimmrechte betragen.

. Der Wert der Vermdgensgegenstande

aller Immobilien-Gesellschaften, an de-
nen die Kapitalanlagegesellschaft fur
Rechnung des Sondervermégens be-
teiligt ist, darf 49 % des Wertes des
Sondervermégens nicht Ubersteigen.
Der Wert der Immobilien, die zum Ver-
mdgen von Immobilien-Gesellschaften
gehdren, an der die Kapitalanlagege-
sellschaft fir Rechnung des Immobili-
en-Sondervermogens nicht die fir eine
Anderung der Satzung bzw. des Ge-
sellschaftsvertrages erforderliche Stim-
men- und Kapitalmehrheit hat, darf
30 % des Wertes des Sondervermo-
gens nicht Uberschreiten.

. Bei der Berechnung des Wertes des

Sondervermégens sind aufgenommene
Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich
die Bemessungsgrundlage fiir die Grenz-
berechnungen um die Darlehen erhéht.

. Die Kapitalanlagegesellschaft darf ei-

ner Immobilien-Gesellschaft, an der sie
fir Rechnung eines Sondervermdgens
beteiligt ist, fur Rechnung dieses Son-
dervermdgens Darlehen gewéhren, wenn
die Konditionen marktgerecht und aus-
reichende Sicherheiten vorhanden sind.
Ferner muss flr den Fall der VerauBe-



rung der Beteiligung die Riickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs
Monaten nach der VerauBerung ver-
einbart werden. Die Kapitalanlagege-
sellschaft darf Immobilien-Gesellschaf-
ten insgesamt héchstens 25 % des
Wertes des Sondervermdégens, fur des-
sen Rechnung sie die Beteiligungen hélt,
darlehensweise Uberlassen, wobei si-
chergestellt sein muss, dass die der
einzelnen Immobilien-Gesellschaft von
der Kapitalanlagegesellschaft gewahr-
ten Darlehen insgesamt hochstens
50 % des Wertes der von ihr gehalte-
nen Immobilien betragen. Diese Vor-
aussetzungen gelten auch dann, wenn
ein Dritter im Auftrag der Kapitalanla-
gegesellschaft der Immobilien-Gesell-
schaft ein Darlehen im eigenen Na-
men fur Rechnung des Sondervermo-
gens gewahrt.

Belastung mit einem Erbbaurecht
Immobilien kénnen mit einem Erbbau-
recht belastet werden.

Durch die Neubestellung eines Erbbau-
rechtes darf der Gesamtwert der mit ei-
nem Erbbaurecht belasteten Immobilien,
die fir Rechnung des Sondervermégens
gehalten werden, 10 % des Wertes des
Sondervermégens nicht Ubersteigen. Die
Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als
Neubestellung. Diese Belastungen dir-
fen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspringlich vorgesehene
Nutzung des Grundstlckes verhindern
oder wenn dadurch wirtschaftliche Nach-
teile fir das Sondervermdgen vermieden
werden oder wenn dadurch eine wirtschaft-
lich sinnvolle Verwertung erméglicht wird.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten sind auch Liquiditatsanlagen zuléssig
und vorgesehen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf hochs-
tens 49% des Wertes des Sonderver-
mogens (Hochstliquiditat) halten in

Bankguthaben;
Geldmarktinstrumenten;

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

Investmentanteilen nach MaBgabe des
& 50 InvG oder Anteilen an Spezial-
Sondervermégen nach MaBgabe des
§ 50 Absatz 1 Satz 2 InvG, die nach
ihren Vertragsbedingungen ausschlieB-
lich in die unter den vorstehenden
Punkten 1 bis 3 genannten Bankgut-
haben, Geldmarktinstrumente und Wert-
papiere investieren durfen;

Wertpapieren, die an einer Borse in
einem Mitgliedstaat der Européischen
Union oder in einem Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Européischen
Wirtschaftsraum zum amtlichen Markt
zugelassen sind, oder festverzinsliche
Wertpapieren, soweit diese einen Be-

trag von 5 % des Wertes des Sonder-
vermdgens nicht Uberschreiten, und
zusétzlich;

Aktien von REIT-Aktiengesellschaften
oder vergleichbare Anteile ausléndischer
juristischer Personen, die an einem der
in § 47 Absatz 1 Nummer 1 und 2 InvG
genannten Markte zugelassen oder in
diesen einbezogen sind, soweit der Wert
dieser Aktien oder Anteile einen Betrag
von 5% des Wertes des Sonderver-
mogens nicht Uberschreitet und die in
Artikel 2 Absatz 1 der Richtlinien 2007/
16/EG genannten Kriterien erfuillt sind.

Bei der Berechnung der Héchstliquidi-
tatsgrenze sind folgende gebundene
Mittel abzuziehen:

die zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaBen laufenden Bewirtschaftung
benétigten Mittel;

die fur die nachste Ausschuttung vor-
gesehenen Mittel;

die zur Erflllung von Verbindlichkeiten
aus rechtswirksam geschlossenen
Grundstlckskaufvertragen, aus Dar-
lehensvertragen, die fur die bevorste-
henden Anlagen in bestimmten Immo-
bilien und fur bestimmte BaumaBnah-
men erforderlich werden, sowie aus
Bauvertragen erforderlichen Mittel, so-
fern die Verbindlichkeiten in den fol-
genden 2 Jahren fallig werden.

Verkaufsprospekt 17



Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der
Kapitalanlagegesellschaft entsprechend
den gesetzlichen Vorschriften (§§ 66, 49
InvG) nur bei Kreditinstituten mit Sitz in
einem Staat der Européischen Union oder
des Abkommens Uiber den Europaischen
Wirtschaftsraum getatigt werden. Bei ei-
nem Kreditinstitut in einem anderen Staat
durfen nur dann Guthaben gehalten wer-
den, wenn die Bankaufsichtsbestimmun-
gen in diesem Staat nach Auffassung
der Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht denjenigen in der Européi-
schen Union gleichwertig sind.

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

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente,
die Ublicherweise auf dem Geldmarkt ge-
handelt werden sowie verzinsliche Wert-
papiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs
fur das Sondervermégen eine Laufzeit bzw.
Restlaufzeit von héchstens 397 Tagen
haben. Sofern ihre Laufzeit langer als 12
Monate ist, muss ihre Verzinsung regel-
maBig, mindestens einmal in 397 Tagen,
marktgerecht angepasst werden. Geld-
marktinstrumente sind auBerdem verzins-
liche Wertpapiere, deren Risikoprofil dem
der eben beschriebenen Papiere entspricht.

Fir das Sondervermogen dirfen Geld-
marktinstrumente nur erworben werden,

1. wenn sie an einer Bérse in einem Mit-
gliedstaat der Européischen Union oder
in einem anderen Vertragstaat des Ab-
kommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum zum Handel zugelassen
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oder dort an einem anderen organi-
sierten Markt zugelassen oder in die-
sen einbezogen sind,

. wenn sie an einer der von der Bundes-

anstalt fur Finanzdienstleistungsauf-
sicht zugelassenen Bdrsen zum Han-
del zugelassenen oder an einem der von
der Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht zugelassenen orga-
nisierten Mérkte zugelassen oder in
diesen einbezogen sind,

.wenn sie von den Europdischen Ge-

meinschaften, dem Bund, einem Son-
dervermdgen des Bundes, einem Land,
einem anderen Mitgliedstaat oder ei-
ner anderen zentralstaatlichen, regio-
nalen oder lokalen Gebietskorperschaft
oder von einer Zentralbank eines Mit-
gliedstaats der Européischen Union oder
eines Vertragsstaats des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum,
der Européischen Zentralbank oder der
Europdischen Investitionsbank, einem
Drittstaat oder, sofern dieser ein Bun-
desstaat ist, einem Gliedstaat dieses
Bundesstaates oder von einer interna-
tionalen 6ffentlich-rechtlichen Einrich-
tung, der mindestens ein Mitgliedstaat
der Europaischen Union angehért, be-
geben oder garantiert werden,

. wenn sie von einem Unternehmen be-

geben werden, dessen Wertpapiere auf
den unter Nummern 1 und 2 bezeich-
neten Markten gehandelt werden,

. wenn sie von einem Kreditinstitut, das

nach dem Europaischen Gemeinschafts-
recht festgelegten Kriterien einer Auf-
sicht unterstellt ist, oder einem Kredit-
institut, das Aufsichtsbestimmungen,
die nach Auffassung der Bundesanstalt

fur Finanzdienstleistungsaufsicht den-
jenigen des Gemeinschaftsrechts gleich-
wertig sind, unterliegt und diese ein-
hélt, begeben oder garantiert werden,

6. wenn sie von anderen Emittenten be-
geben werden und es sich bei dem je-
weiligen Emittenten handelt,

a) um ein Unternehmen mit einem Ei-
genkapital von mindestens 10 Milli-
onen Euro betrdgt und das seinen
Jahresabschluss nach den Vorschrif-
ten der Vierten Richtlinie 78/660/
EWG des Rates vom 25. Juli 1978
Uber den Jahresabschluss von Ge-
sellschaften bestimmter Rechtsfor-
men, zuletzt gedndert durch die Richt-
linie 2003/51/EG des Européaischen
Parlaments und des Rates vom 18.
Juli 2003 erstellt und verdffentlicht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb
einer eine oder mehrere borsenno-
tierte Gesellschaften umfassenden
Unternehmensgruppe fir die Finan-
zierung dieser Gruppe zustandig ist,
oder

¢) um einem Rechtstrager, der die wert-
papierméBige Unterlegung von Ver-
bindlichkeiten durch Nutzung einer
von der Bank eingerdumten Kredit-
linie finanzieren soll; fur die wertpa-
piermaBige Unterlegung und die von
der Bank eingerdumte Kreditlinie gilt
Artikel 7 der Richtlinie 2007/16/EG.

Samtliche genannten Geldmarktinstrumen-
te durfen nur erworben werden, wenn sie
die Voraussetzungen des Artikels 4 Abs.
1 und 2 der Richtlinie 2007/16/EG er-
fullen. Fur Geldmarktinstrumente im Sinne
des Absatzes 1 Nr. 1 und 2 gilt zusatzlich



Artikel 4 Abs. 3 der Richtlinie 2007/16/EG.
Fir Geldmarktinstrumente im Sinne des
Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 missen ein aus-
reichender Einlagen- und Anlegerschutz
bestehen, z.B. in Form eines Investment-
grade-Ratings, und zusatzlich die Kriterien
des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG
erflllt sein. Als ,Investmentgrade” bezeich-
net man eine Benotung mit ,BBB* bzw.
,Baa“ oder besser im Rahmen der Kre-
ditwurdigkeits-Prifung durch eine Ra-
ting-Agentur. Fur den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten, die von einer regiona-
len oder lokalen Gebietskérperschaft eines
Mitgliedstaates der Europaischen Union
oder von einer internationalen 6ffentlich-
rechtlichen Einrichtung im Sinne des Ab-
satz 1 Nr. 3 begeben werden, aber we-
der von diesem Mitgliedstaat oder, wenn
dieser ein Bundesstaat ist, einem Glied-
staat dieses Bundesstaates garantiert
werden und fur den Erwerb von Geld-
marktinstrumenten nach Absatz 1 Nr. 4
und 6 gilt Artikel 5 Absatz 2 der Richtlinie
2007/16/EG; fur den Erwerb aller an-
deren Geldmarktinstrumente nach Absatz
1 Nr. 3 auBer Geldmarktinstrumenten,
die von der Européischen Zentralbank oder
der Zentralbank eines Mitgliedstaates der
Europaischen Union begeben oder ga-
rantiert wurden, gilt Artikel 5 Absatz 4
der Richtlinie 2007/16/EG. Fir den Er-
werb von Geldmarktinstrumenten nach
Absatz 1 Nr. 5 gelten Artikel 5 Absatz 3
und, wenn es sich um Geldmarktinstru-
mente handelt, die von einem Kreditinsti-
tut, das Aufsichtsbestimmungen, die nach
Auffassung der Bundesanstalt denjenigen
des Europdischen Gemeinschaftsrechts
gleichwertig sind, unterliegt und diese
einhalt, begeben oder garantiert werden,
Artikel 6 der Richtlinie 2007/16/EG.

Bis zu 10 % des Wertes des Sonderver-
mogens darf die Kapitalanlagegesellschaft
auch in Geldmarktinstrumente von Aus-
stellern investieren, die die vorstehend ge-
nannten Voraussetzungen nicht erfiillen.

Anlagegrenzen fir Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
eines Ausstellers durfen nur bis zu 5 %
des Wertes des Sondervermdgens er-
worben werden. Im Einzelfall dirfen Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente ein-
schlieBlich der in Pension genommenen
Wertpapiere desselben Ausstellers bis
zu 10% des Wertes des Sondervermo-
gens erworben werden. Dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente dieser Aussteller 40 %
des Wertes des Sondervermogens nicht
ubersteigen.

Die Gesellschaft darf héchstens 20 % des
Wertes des Sondervermdgens in eine
Kombination aus folgenden Vermogens-
gegenstanden anlegen:

von dieser Einrichtung begebene Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente,

Einlagen bei dieser Einrichtung,

Anrechnungsbetragen fur das Kontra-
hentenrisiko der mit dieser Einrichtung
eingegangenen Geschafte in Deriva-
ten, die nicht zum Handel an einer Bor-
se zugelassen oder in einem anderen
organisierten Markt einbezogen sind.

Bei offentlichen Ausstellern im Sinne des
§ 60 Abs. 2 InvG darf eine Kombination
der in Satz 1 genannten Vermogensge-
genstande 35 % des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Ubersteigen. Die je-

weiligen Einzelobergrenzen bleiben von
dieser Kombinationsgrenze in jedem Fall
unberiihrt.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf in
Schuldverschreibungen und Geldmarkt-
instrumente folgender Aussteller jeweils
bis zu 35 % des Wertes des Sonderver-
mogens anlegen: Bund, Lénder, Euro-
péische Gemeinschaften, Mitgliedstaa-
ten der Europaischen Union oder deren
Gebietskorperschaften, andere Vertrag-
staaten des Abkommens tber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum, Drittstaaten
oder internationale Organisationen, de-
nen mindestens ein Mitgliedstaat der Eu-
ropdischen Union angehért. In Pfand-
briefen und Kommunalschuldverschrei-
bungen sowie Schuldverschreibungen,
die von Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Européischen Union
oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens Uber den Européischen
Wirtschaftsraum ausgegeben worden
sind, darf die Kapitalanlagegesellschaft
jeweils bis zu 25 % des Wertes des Son-
dervermégens anlegen, wenn die Kredit-
institute auf Grund gesetzlicher Vor-
schriften zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonde-
ren Offentlichen Aufsicht unterliegen und
die mit der Ausgabe der Schuldverschrei-
bungen aufgenommenen Mittel nach
den gesetzlichen Vorschriften in Vermo-
genswerten angelegt werden, die wah-
rend der gesamten Laufzeit der Schuld-
verschreibungen die sich aus ihnen erge-
benden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des
Ausstellers vorrangig fur die fallig werden-
den Ruckzahlungen und die Zahlung der
Zinsen bestimmt sind.
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Mindestliquiditat

Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicher-
zustellen, dass von den Liquiditatsanla-
gen ein Betrag, der mindestens 5 % des
Wertes des Sondervermdgens entspricht,
taglich verfugbar ist (Mindestliquiditat).

Kreditaufnahme und Belastung von
Vermdégensgegenstanden

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur
gemeinschaftliche Rechnung der Anle-
ger Kredite bis zur Hohe von 50% der
Verkehrswerte der im Sondervermogen
befindlichen Immobilien aufnehmen, so-
weit die Kreditaufnahme mit einer ord-
nungsgemaBen Wirtschaftsfihrung ver-
einbar ist. Ab dem 1. Januar 2015 be-
tragt der zulassige Wert nur noch 30 %.
Dariiber hinaus darf die Gesellschaft fur
gemeinschaftliche Rechnung der Anle-
ger kurzfristige Kredite bis zur Hohe von
10 % des Wertes des Sondervermégens
aufnehmen. Hierbei sind Betrage, die die
Gesellschaft als Pensionsgeber im Rah-
men eines Pensionsgeschaftes erhalten
hat, anzurechnen. Eine Kreditaufnahme
darf nur erfolgen, wenn die Bedingungen
marktiblich sind und die Depotbank der
Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit die Kosten fur die Kreditaufnahme
Uber der Rendite von Immobilien liegen,
wird das Anlageergebnis beeintréchtigt.
Dennoch kénnen besondere Umsténde
fir eine Kreditaufnahme sprechen, wie
die Erhaltung einer langfristigen Ertrags-
und Wertentwicklungsquelle bei nur kurz-
fristigen Liquiditdtsengpéssen oder steu-
erliche Erwégungen oder die Begrenzung
von Wechselkursrisiken im Ausland.
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Die Kapitalanlagegesellschaft darf zum
Sondervermégen gehdérende Immobilien
belasten bzw. Forderungen aus Rechts-
verhaltnissen, die sich auf Immobilien
beziehen, abtreten sowie belasten, wenn
dies mit einer ordnungsgemaBen Wirt-
schaftsfihrung vereinbar ist und wenn
die Depotbank diesen MaBnahmen zu-
stimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen
Bedingungen als marktiblich erachtet.
Sie darf auch mit dem Erwerb von Immo-
bilien im Zusammenhang stehende Be-
lastungen Ubernehmen. Insgesamt dir-
fen die Belastungen 50 % des Verkehrs-
wertes aller im Sondervermogen befind-
lichen Immobilien nicht tberschreiten. Ab
dem 1. Januar 2015 betrégt der zuléssi-
ge Wert nur noch 30 %. Belastungen im
Zusammenhang mit der Aussetzung der
Anteilricknahme geméaB § 12 Abs. 5 der
Allgemeinen Vertragsbedingungen und
Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken
Die Kapitalanlagegesellschaft darf — vor-
behaltlich eines geeigneten Risikomanage-
mentsystems —zu Absicherungszwecken
in jegliche Derivate investieren, die von
Vermogensgegenstanden, die gemal §
6 Absatz 2 Buchstaben b) bis f) der All-
gemeinen Vertragsbedingungen und Im-
mobilien, die gemaB § 2 Absatz 1 und 2
der Besonderen Vertragsbedingungen er-
worben werden dirfen, oder von Zins-
satzen, Wechselkursen oder Wahrungen
abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbeson-
dere Optionen, Finanzterminkontrakte und
Swaps sowie Kombinationen hieraus. Un-
ter keinen Umstanden darf die Gesell-
schaft bei den vorgenannten Geschaften
von den in den "Allgemeinen und Beson-
deren Vertragsbedingungen” und in die-
sem Prospekt genannten Anlagezielen
abweichen.

Bei der Ermittlung des Marktrisikopoten-
tials fur den Einsatz der Derivate wendet
die Kapitalanlagegesellschaft den quali-
fizierten Ansatz im Sinne der Derivate-
Verordnung an. Die mit dem Einsatz von
Derivaten verbundenen Risiken werden
durch ein Risikomanagement-Verfahren
gesteuert, das es erlaubt, das mit der
Anlageposition verbundene Risiko sowie
den jeweiligen Anteil am Gesamtrisiko-
profil des Anlageportfolios jederzeit zu
Uberwachen.

Zudem wird eine stéandige Uberwachung
der Hebelwirkung vorgenommen. Die so-
genannte Hebelwirkung wird gemaB den
Regelungen in den &8 15 ff. der Deriva-
teverordnung zum Einfachen Ansatz be-
rechnet; allerdings findet § 15 Abs. 2
DerivateV keine Anwendung. Etwaige Ef-
fekte aus der Wiederanlage von Sicher-
heiten bei Wertpapierleihe- und Pensions-
geschaften werden mit berticksichtigt. Ab-
héngig von den Marktbedingungen kann
die Hebelwirkung jedoch schwanken, so
dass es trotz der standigen Uberwachung
durch die Gesellschaft zu Uberschreitungen
der angestrebten Marke kommen kann.
Als Vergleichsvermégen ist fur den CS
PROPERTY DYNAMIC 100 % JP Mor-
gen EMU Index 1-3 Jahre definiert.

Geschafte Uber Derivate dirfen nur zu
Zwecken der Absicherung von im Son-
dervermégen gehaltenen Vermogensge-
genstanden, Zinsanderungs- und Wah-
rungsrisiken sowie zur Absicherung von
Mietforderungen getatigt werden. Das In-
vestmentgesetz und die Derivate-Verord-
nung sehen die Méglichkeit vor, das Markt-
risikopotential eines Sondervermdgens
durch den Einsatz von Derivaten zu ver-
doppeln. Unter dem Marktrisiko versteht
man das Risiko, das sich aus der un-
guinstigen Entwicklung von Marktpreisen



fur das Sondervermégen ergibt. Da das
Immobilien-Sondervermégen CS PRO-
PERTY DYNAMIC Derivate nur zu Absi-
cherungszwecken einsetzen darf, kommt
eine entsprechende Hebelung hier grund-
satzlich nicht in Frage.

Optionsgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur
Rechnung des Sondervermégens im Rah-
men der Anlagegrundsatze zu Absiche-
rungszwecken am Optionshandel teilneh-
men. Das heift, sie darf von einem Drit-
ten gegen Entgelt (Optionspramie) das
Recht erwerben, wahrend einer bestimm-
ten Zeit oder am Ende eines bestimmten
Zeitraums zu einem von vornherein ver-
einbarten Preis (Basispreis) z.B. die Ab-
nahme von Wertpapieren oder die Zah-
lung eines Differenzbetrages zu verlan-
gen. Sie darf auch entsprechende Rech-
te gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Insbesondere darf die Kapitalanlagege-
sellschaft derartige Geschafte auf der
Basis von Investmentanteilen téatigen, die
sie direkt fir das Sondervermégen er-
werben dirfte. Das heift, sie darf das Recht
erwerben, zu einem bestimmten von vor-
neherein vereinbarten Preis Anteile an
anderen Sondervermdgen zu erwerben
oder zu verduBern. Sie darf entsprechen-
de Rechte auch an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahler-
position in Geld — Long Put) berechtigt
den Kaufer, gegen Zahlung einer Préamie
vom Verkéufer die Abnahme bestimmter
Vermégensgegenstande zum Basispreis
oder die Zahlung eines entsprechenden
Differenzbetrages zu verlangen. Durch den
Kauf solcher Verkaufsoptionen kénnen
z.B. im Fonds befindliche Wertpapiere

innerhalb der Optionsfrist gegen Kursver-
luste gesichert werden. Fallen die Wert-
papiere unter den Basispreis, so kénnen
die Verkaufsoptionen ausgetbt und da-
mit Uber dem Marktpreis liegende Verau-
Berungserlose erzielt werden. Anstatt die
Option auszutiben, kann die Kapitalanla-
gegesellschaft das Optionsrecht auch mit
Gewinn verauBern.

Dem steht das Risiko gegentber, dass die
gezahlten Optionspramien verloren gehen,
wenn eine Auslbung der Verkaufsoptio-
nen zum vorher festgelegten Basispreis
wirtschaftlich nicht sinnvoll erscheint, da
die Kurse entgegen den Erwartungen
nicht gefallen sind. Derartige Kursande-
rungen der dem Optionsrecht zugrunde
liegenden Wertpapiere kénnen den Wert
des Optionsrechtes Uberproportional bis
hin zur Wertlosigkeit mindern. Angesichts
der begrenzten Laufzeit kann nicht dar-
auf vertraut werden, dass sich der Preis
der Optionsrechte rechtzeitig wieder er-
holen wird. Bei den Gewinnerwartungen
missen die mit dem Erwerb sowie der
Austibung oder dem Verkauf der Option
bzw. dem Abschluss eines Gegengeschaf-
tes (Glattstellung) verbundenen Kosten
berlcksichtigt werden. Erfillen sich die
Erwartungen nicht, so dass die Kapital-
anlagegesellschaft auf Austbung ver-
zichtet, verfallt das Optionsrecht mit Ab-
lauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

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

Preis (Auslbungspreis) zu kaufen bzw.
zu verkaufen. Dies geschieht in der Re-
gel durch Vereinnahmung oder Zahlung
der Differenz zwischen dem Austibungs-
preis und dem Marktpreis im Zeitpunkt
der Glattstellung bzw. Félligkeit des Ge-
schéftes.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann z.B.
Wertpapierbestdnde des Sondervermo-
gens durch Verkéufe von Terminkontrak-
ten auf diese Wertpapiere fir die Lauf-
zeit der Kontrakte absichern.

Insbesondere darf die Kapitalanlagege-
sellschaft fir Rechnung des Sonderver-
mdgens Terminkontrakte Uber Investment-
anteile abschlieBen, die sie direkt fur das
Sondervermégen erwerben durfte. Das
heiBt, sie kann sich verpflichten, zu einem
bestimmten Zeitpunkt oder binnen eines
gewissen Zeitraums eine bestimmte Men-
ge von Anteilen an einem anderen Son-
dervermdgen fur einen bestimmten Preis
zu kaufen oder zu verkaufen. Sofern die
Kapitalanlagegesellschaft Geschafte die-
ser Art abschlieBt, muss das Sonderver-
mogen, wenn sich die Erwartungen der
Kapitalanlagegesellschaft nicht erfullen,
die Differenz zwischen dem bei Abschluss
zugrunde gelegten Kurs und dem Markt-
kurs im Zeitpunkt der Glattstellung bzw.
Féalligkeit des Geschaftes tragen. Hierin
liegt der Verlust fur das Sondervermo-
gen. Das Verlustrisiko ist im Vorhinein nicht
bestimmbar und kann Uber etwaige ge-
leistete Sicherheiten hinausgehen. Da-
neben ist zu berlicksichtigen, dass der
Verkauf von Terminkontrakten und gege-
benenfalls der Abschluss eines Gegen-
geschafts (Glattstellung) mit Kosten ver-
bunden sind.
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Swaps

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur Rech-
nung des Sondervermégens im Rahmen
der Anlagegrundsétze zu Absicherungs-
zwecken

Zins-

Wéhrungs-

Credit Default-Swapgeschafte
Equity Swaps

abschlieBen. Swapgeschafte sind Tausch-
vertrage, bei denen die dem Geschéft
zugrunde liegenden Zahlungsstréme oder
Risiken zwischen den Vertragspartnern
ausgetauscht werden. Verlaufen die Kurs-
oder Wertveranderungen der dem Swap
zugrunde liegenden Basiswerte entge-
gen den Erwartungen der Kapitalanlage-
gesellschaft, so konnen dem Sonderver-
mogen Verluste aus dem Geschaft ent-
stehen.

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 hinsichtlich der Konditionen
genau spezifizierten Swap einzutreten.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderiva-
te, die es ermdglichen, ein potenzielles
Kreditausfallvolumen auf andere zu Uber-
tragen. Im Gegenzug zur Ubernahme des
Kreditausfallrisikos zahlt der Verkaufer des
Risikos eine Pramie an seinen Vertrags-
partner. Im Ubrigen gelten die Ausfih-
rungen zu Swaps entsprechend.
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In Wertpapieren verbriefte Derivate
Die Kapitalanlagegesellschaft kann De-
rivate auch erwerben, wenn diese in
Wertpapieren verbrieft sind. Dabei kon-
nen die Geschafte, die Derivate zum Ge-
genstand haben, auch nur teilweise in
Wertpapieren enthalten sein. Die vorste-
henden Aussagen zu Chancen und Risi-
ken gelten auch flr solche verbrieften
Derivate entsprechend, jedoch mit der
MaBgabe, dass das Verlustrisiko bei ver-
brieften Derivaten auf den Wert des
Wertpapiers beschrankt ist.

Notierte und nichtnotierte Derivate
Die Kapitalanlagegesellschaft darf Ge-
schafte tatigen, die zum Handel an einer
Borse zugelassene oder in einen anderen
organisierten Markt einbezogene Derivate
zum Gegenstand haben.

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

Bei auBerbdrslich gehandelten Derivaten
wird das Kontrahentenrisiko bezlglich ei-
nes Vertragspartners auf 5 % des Wertes
des Sondervermégens beschrankt. Ist der
Vertragspartner ein Kreditinstitut mit Sitz
in der Europaischen Union, dem Europa-
ischen Wirtschaftsraum oder einem Dritt-
staat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau,

so darf das Kontrahentenrisiko bis zu 10 %
des Wertes des Sondervermogens be-
tragen. AuBerborslich gehandelte Derivat-
geschéfte, die mit einer zentralen Clea-
ringstelle einer Borse oder eines ande-
ren organisierten Marktes als Vertrags-
partner abgeschlossen werden, werden
auf die Kontrahentengrenzen nicht ange-
rechnet, wenn die Derivate einer taglichen
Bewertung zu Marktkursen mit taglichem
Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko
der Bonitat des Kontrahenten wird da-
durch deutlich reduziert, jedoch nicht eli-
miniert.

Immobilien als Basiswert flr Deri-
vatgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fur das
Sondervermégen auch Derivatgeschafte
tatigen, die auf einer fur das Sonderver-
mdégen erwerbbaren Immobilie oder auf
der Entwicklung der Ertrdge aus einer
solchen Immobilie basieren. Durch sol-
che Geschéfte ist es der Kapitalanlage-
gesellschaft insbesondere maéglich, Miet-
und andere Ertrége aus fir das Sonder-
vermdgen gehaltenen Immobilien gegen
Ausfall- und Wahrungskursrisiken abzu-
sichern.

Wahrungsrisiken und Derivatgeschéfte
zu deren Absicherung

Bei der Anlage in Fremdwahrung und bei
Geschaften in Fremdwahrung bestehen
Wéhrungschancen und -risiken. Auch ist
zu beriicksichtigen, dass Anlagen in Fremd-
wahrung einem so genannten Transferri-
siko unterliegen. Die Kapitalanlagegesell-
schaft darf zur Wahrungskurssicherung
von in Fremdwahrung gehaltenen Ver-
mogensgegenstanden und Mietforderun-
gen flir Rechnung des Sondervermdgens
Derivatgeschafte auf der Basis von Wah-
rungen oder Wechselkursen tatigen.



Diese Wahrungskurssicherungsgeschéf-
te, die in der Regel nur Teile des Fonds-
vermdgens absichern, dienen dazu, Wah-
rungskursrisiken zu vermindern. Sie kdnnen
aber nicht ausschlieBen, dass Wahrungs-
kursénderungen trotz méglicher Kurs-
sicherungsgeschéfte die Entwicklung des
Sondervermdgens negativ beeinflussen.
Die bei Wahrungskurssicherungsgeschaf-
ten entstehenden Kosten und evtl. Ver-
luste vermindern das Ergebnis des Son-
dervermdgens.

Die Kapitalanlagegesellschaft muss bei
Wahrungskursrisiken, die 30% des
Wertes des Sondervermégens Uberstei-
gen, von diesen Méglichkeiten Gebrauch
machen. Darlber hinaus wird die Kapi-
talanlagegesellschaft diese Moglichkeiten
nutzen, wenn und soweit sie dies im Inte-
resse der Anleger fur geboten halt.

Zusammenfassung der Verlustrisiken
bei Derivatgeschéften

Da den Gewinnchancen aus Geschéften
mit Derivaten hohe Verlustrisiken gegen-
Uberstehen, missen die Anleger zur
Kenntnis nehmen, dass

die z.B. aus Termingeschaften erwor-
benen befristeten Rechte verfallen oder
eine Wertminderung erleiden kénnen;

das Verlustrisiko nicht bestimmbar sein
und auch Uber etwaige geleistete Si-
cherheiten hinausgehen kann;

Geschafte, mit denen die Risiken aus
eingegangenen Derivatgeschaften aus-
geschlossen oder eingeschrankt wer-
den sollen, méglicherweise nicht oder
nur zu einem verlustbringenden Markt-
preis getatigt werden konnen;

sich das Verlustrisiko erhoht, wenn zur
Erfullung von Verpflichtungen aus De-
rivatgeschaften Kredit in Anspruch ge-
nommen wird oder die Verpflichtung aus
Derivatgeschéaften oder die hieraus zu
beanspruchende Gegenleistung auf aus-
landische Wahrung oder eine Rech-
nungseinheit lautet.

Bei der Auslibung von Derivatgeschéften,
die aus einer Kombination zweier Grund-
formen bestehen (z.B. Optionsgeschéafte
auf Finanzterminkontrakte) konnen zusétz-
liche Risiken entstehen, die sich nach dem
dann zu Stande gekommenen Kontrakt
richten und weit Uber dem urspriinglichen
Einsatz z.B. in Gestalt des fir ein Options-
geschaft gezahlten Preises liegen konnen.

Bei OTC-Geschéften treten folgende zu-
satzliche Risiken auf:

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

der wirtschaftliche Erfolg des OTC-
Geschafts kann durch den Ausfall des
Kontrahenten geféhrdet sein (Kontra-
hentenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschéften je
nach der fur das Sondervermogen Uber-
nommenen Position unterschiedlich groB.

Dementsprechend kénnen die Verluste
des Sondervermégens

sich auf den z.B. fir ein Optionsrecht
gezahlten Preis beschranken oder

weit Uber die gestellten Sicherheiten
(z.B. Einschusse) hinaus gehen und
zusétzliche Sicherheiten erfordern;

zu einer Verschuldung fihren und da-
mit das Sondervermdgen belasten, ohne
dass das Verlustrisiko stets im Voraus
bestimmbar ist.

Wertpapier-Darlehen

Die im Sondervermogen vorhandenen
Wertpapiere kénnen darlehensweise ge-
gen marktgerechtes Entgelt an Dritte
Ubertragen werden. Hierbei kann der ge-
samte Bestand an Wertpapieren des Son-
dervermogens auf unbestimmte Zeit als
Wertpapier-Darlehen Ubertragen werden.
Die Kapitalanlagegesellschaft hat in die-
sem Fall eine jederzeitige Kundigungs-
moglichkeit, wobei vertraglich vereinbart
ist, dass Wertpapiere gleicher Art, Gute
und Menge nach erfolgter Kiindigung in-
nerhalb von funf Borsentagen dem Son-
dervermégen zurlickibertragen werden.
Der Darlehensnehmer ist verpflichtet, nach
Beendigung des Darlehens durch Kindi-
gung, Wertpapiere gleicher Art, Gite und
Menge zurlickzuerstatten. Der Darlehens-
nehmer ist verpflichtet, die Zinsen aus den
darlehensweise erhaltenen Wertpapieren
bei Falligkeit an die Depotbank fir Rech-
nung des Sondervermdgens zu zahlen.
Im Interesse der Risikostreuung ist im Fall
der darlehensweisen Ubertragung von
Wertpapieren vorgesehen, dass alle an
einen Darlehensnehmer Ubertragenen
Wertpapiere 10 % des Wertes des Son-
dervermégens nicht Ubersteigen durfen.
Voraussetzung fir die darlehensweise
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Ubertragung der Wertpapiere ist aber,
dass vor Ubertragung der Wertpapiere dem
Sondervermdgen ausreichende Sicher-
heiten gewahrt wurden. Hierbei kénnen
Guthaben abgetreten oder verpfandet bzw.
Wertpapiere verpfandet werden. Diese
Guthaben mussen auf Euro oder die Wah-
rung lauten, in der die Anteile des Son-
dervermdgens begeben wurden und bei
der Depotbank oder mit ihrer Zustimmung
auf Sperrkonten bei anderen Kreditinsti-
tuten mit Sitz in einem Mitgliedstaat der
Europaischen Union, in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens tber den
europdischen Wirtschaftsraum oder in
einem Drittstaat mit gleichwertiger Ban-
kenaufsicht unterhalten werden. Sie kon-
nen auch in Geldmarktinstrumenten im
Sinne des § 48 InvG in der Wahrung des
Guthabens angelegt werden. Diese Si-
cherheitsleistung ist unter Berticksichti-
gung der wirtschaftlichen Verhéltnisse des
Wertpapier-Darlehensnehmers zu bestim-
men. Sie darf jedoch den Sicherungswert,
welcher sich aus dem Kurswert der dar-
lehensweise Ubertragenen Wertpapiere
zusammen mit den zugehorigen Ertragen
errechnet, zuzliglich eines marktublichen
Aufschlags nicht unterschreiten. Die Ka-
pitalanlagegesellschaft kann sich auch
eines organisierten Systems zur Vermitt-
lung und Abwicklung von Wertpapier-Dar-
lehen bedienen. Bei der Vermittlung und
Abwicklung von Wertpapier-Darlehen tber
das organisierte System kann auf die Stel-
lung von Sicherheiten verzichtet werden,
da durch die Bedingungen dieses Systems
die Wahrung der Interessen der Anleger
gewahrleistet ist. Dartber hinaus ist bei
der Abwicklung von Wertpapier-Darlehen
Uber organisierte Systeme die Darlehens-
nehmer-Grenze von 10 % auf dieses orga-
nisierte System nicht anzuwenden.
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Wertpapier-Pensionsgeschéfte

Die Kapitalanlagegesellschaft kann fir
das Sondervermdgen Wertpapier-Pensi-
onsgeschafte mit Kreditinstituten und Fi-
nanzdienstleistungsinstituten mit einer
Haochstlaufzeit von 12 Monaten abschlie-
Ben. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere
des Sondervermogens im Rahmen der
Grenze fur die Kreditaufnahme auf einen
Pensionsnehmer Ubertragen und so vor-
Ubergehend Liquiditat beschaffen, als auch
Wertpapiere im Rahmen der Grenze fur
Bankguthaben und Geldmarktpapiere in
Pension nehmen und somit vorlibergehend
Liquiditat anlegen. Pensionsgeschafte sind
nur in der Form so genannter echter Pen-
sionsgeschafte zulassig. Bei echten Pen-
sionsgeschaften tbernimmt der Pensions-
nehmer die Verpflichtung, die Wertpapiere
zu einem bestimmten odervom Pensions-
geber zu bestimmenden Zeitpunkt zu-
rlickzutbertragen. Soferndas Sonderver-
mogen als Pensionsgeber tatig wird, tragt
das Sondervermégen das Risiko von zwi-
schenzeitlichen Kursverlusten, wahrend das
Sondervermégen als Pensionsnehmer auf-
grund der Rickubertragungsverpflichtung
moglicherweise nicht an zwischenzeitli-
chen Kurssteigerungen partizipieren kann.
Es kann keine Zusicherung gemacht
werden, dass die Ziele der Anlage-
politik erreicht werden.

Wertentwicklung

Die nachfolgende Grafik zeigt die jahrli-
che Wertentwicklung des Sondervermo-
gens in der Vergangenheit seit Auflage.
Dargestellt wird die Wertentwicklung far
volle Kalenderjahre, eine Beriicksichti-
gung unterjéhriger Zeitraume findet nicht
statt. Die Wertentwicklung lasst die bei
der Ausgabe und Riicknahme der Anteile
erhobenen Provisionen und Kosten un-
berticksichtigt. Uber die Wertentwicklung

des Sondervermogens (bzw. soweit vor-
handen, der einzelnen Anteilklassen) in-
formieren auBerdem die jeweils aktuellen
Jahres- und Halbjahresberichte.

Die historische Wertentwicklung des
Sondervermodgens ermdoglicht keine
Prognose fiir die zukiinftige Wert-
entwicklung.

Erhéhte Volatilitat

Das Immobilien-Sondervermégen weist
aufgrund seiner Anlagestrategie eine er-
héhte Volatilitat auf, d.h. die Anteilpreise
kénnen auch innerhalb kurzer Zeitrdume
erheblichen Schwankungen nach oben
und nach unten unterworfen sein.

Borsen und Méarkte

Die Anteile des Immobilien-Sonderver-
mogens CS PROPERTY DYNAMIC sind
nicht zum (amtlichen) Handel an einer
Borse zugelassen. Die Anteile werden
auch nicht mit Zustimmung der Kapital-
anlagegesellschaft in organisierten Méark-
ten gehandelt. Die Kapitalanlagegesell-
schaft hat auch keine Kenntnis davon,
dass die Anteile ohne Zustimmung der
Kapitalanlagegesellschaft in organisierten
Markten gehandelt werden.

Es kann jedoch nicht ausgeschlossen
werden, dass die Anteile an Borsen oder
anderen organisierten Méarkten gehan-
delt werden.

Der dem Bérsenhandel oder dem Handel
in sonstigen Mérkten zugrundeliegende
Marktpreis wird nicht ausschlieflich durch
den Wert der im Sondervermégen gehal-
tenen Vermdgensgegenstande, sondern
auch durch Angebot und Nachfrage be-
stimmt. Daher kann dieser Marktpreis von
dem ermittelten Anteilpreis abweichen.
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Verwaltungs- und sonstige Kosten
(gultig bis 30. Juni 2013)
1. Die Gesellschaft erhalt fir die Verwal-

tung des Sondervermogens eine jahr-
liche Vergtitung bis zur Hohe von 1,00 %
des Durchschnittswertes der Summe
der Vermogenswerte des Sonderver-
mogens, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird. Sie
ist berechtigt, hierauf monatlich antei-
lige Vorschiisse zu erheben. In den ers-
ten 12 Moaten nach Auflage des Son-
dervermdgens (bis zum 30. September
2007) betrug die Verwaltungsvergu-
tung 0,3 %, anschlieBend (ab dem 1.
Oktober 2007) betragt die Verwaltungs-

verglitung 0,6 % des Durchschnittswer-
tes der Summe der Vermogenswerte
des Sondervermdgens.

. Werden fur das Sondervermégen Im-

mobilien erworben, bebaut, umgebaut
oder verauBert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergltung bis
zur Hoéhe von 1,00 % der Gegenleis-
tung bzw. des Bauaufwandes bean-
spruchen.

. Die Depotbank erhélt fur ihre Tétig-

keit eine jéhrliche Vergitung bis zur
Hohe von 0,025 % des Durchschnitts-
wertes der Summe der Vermdgens-

2011 2012

werte des Sondervermdégens, der aus
den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird. Sie ist be-
rechtigt, hierauf monatlich anteilige
Vorschlsse zu erheben.

. Neben den vorgenannten Vergltungen

gehen die folgenden Aufwendungen
zu Lasten des Sondervermégens:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb,
der Bebauung, der VerauBerung und
der Belastung von Immobilien ent-
stehende Nebenkosten (einschlieB-
lich Steuern) unabhangig von einem
tatsachlichen Zustandekommen des
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Erwerbs, der Bebauung, der Verau-
Berung und der Belastung von Im-
mobilien;

b) bei der Verwaltung von Immobilien
entstehende Fremdkapital- und Be-
wirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Instandhaltungs-, Betriebs- und
Rechtsverfolgungskosten) einschlie-
lich Steuern;

¢) im Zusammenhang mit dem Erwerb
und der VerauBerung von sonstigen
Vermdgensgegenstinden entstehen-
de Kosten (einschlieBlich Steuern),
unabhéangig von einem tatsachlichen
Zustandekommen des Erwerbs und
der VerauBerung von sonstigen Ver-
mogensgegenstanden;

d) bankubliche Depotgebuhren;

e) Kosten der Sachverstandigenaus-
schiisse und anderer Sachverstan-
diger;

) Kosten fir den Druck und Versand
der fur die Anleger bestimmten Jah-
res- und Halbjahresberichte;

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

h) Kosten fur die Prifung des Sonder-
vermdgens durch den Abschluss-
prifer der Gesellschaft sowie die
Kosten fur die Ermittlung und Be-
kanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung,
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dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuer-
rechts ermittelt wurden;

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

J) Kosten fur die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsanspriichen
des Sondervermégens.

. Die Regelungen der Absatze 2 und 4

gelten entsprechend fur die von der
Gesellschaft fur Rechnung des Son-
dervermégens gehaltenen Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und
deren Immobilien. Dabei ist der Wert
der Immobilien-Gesellschaft bzw. der
Wert der gehaltenen Immobilien an-
teilig in Hohe der Beteiligungsquote
anzusetzen. Abweichend hiervon ge-
hen Aufwendungen nach Absatz 4,
die bei der Immobilien-Gesellschaft
aufgrund von speziellen Anforderun-
gen des InvG entstehen, nicht anteilig,
sondern in vollem Umfang zu Lasten
des Sondervermdégens.

. Die Regelungen zu Immobilien in den

Absétzen 2, 4 und b gelten entspre-
chend flr von der Gesellschaft erwor-
bene und gehaltene NieBbrauchs-
rechte gemaB § 2 Absatz 2 der Be-
sonderen Vertragsverhéltnisse.

. Soweit die Gesellschaft dem Sonder-

vermdgen eigene Aufwendungen nach
Absatz 4 belastet, missen diese billi-
gem Ermessen entsprechen. Diese Auf-
wendungen werden in den Jahresbe-
richten aufgegliedert ausgewiesen.

8. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht

und im Halbjahresbericht den Betrag
der Ausgabeaufschlage und Riicknah-
meabschlége offen zu legen, die dem
Sondervermégen im Berichtszeitraum
fur den Erwerb und die Ricknahme
von Anteilen im Sinne des § 50 InvG
berechnet worden sind. Beim Erwerb
von Anteilen, die direkt oder indirekt
von der Gesellschaft selbst oder einer
anderen Gesellschaft verwaltet werden,
mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittel-
bare Beteiligung verbunden ist, darf
die Gesellschaft oder die andere Ge-
sellschaft fir den Erwerb und die
Rucknahme keine Ausgabeaufschléage
und Riicknahmeabschlage berechnen.
Die Gesellschaft hat im Jahresbericht
und im Halbjahresbericht die Vergi-
tung offen zu legen, die dem Sonder-
vermégen von der Gesellschaft selbst,
von einer anderen Kapitalanlagegesell-
schaft, einer Investment-Aktiengesell-
schaft mit veranderlichem Kapital oder
einer anderen Gesellschaft, mit der
die Gesellschaft durch eine wesentli-
che unmittelbare oder mittelbare Be-
teiligung verbunden ist oder einer aus-
landischen Investment-Gesellschaft,
einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesell-
schaft als Verwaltungsvergltung fur
die im Sondervermégen gehaltenen An-
teile berechnet wurde.



Verwaltungs- und sonstige Kosten
(gliltig ab 1. Juli 2013)
1. Die Gesellschaft erhélt fur die Verwal-

tung des Sondervermogens eine jahr-
liche Vergtitung bis zur Hohe von 1,00 %
des Durchschnittswertes der Summe
der Vermogenswerte des Sonderver-
mogens, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird.
Sie ist berechtigt, hierauf monatlich
anteilige Vorschisse zu erheben.

. Werden flr das Sondervermégen Im-
mobilien erworben, bebaut, umgebaut
oder verauBert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergitung bis
zur Hohe von 1,00 % der Gegenleis-
tung bzw. des Bauaufwandes bean-
spruchen.

. Die Depotbank erhélt fur ihre Tatigkeit
eine jahrliche Vergutung bis zur Hohe
von 0,025 % des Durchschnittswertes
der Summe der Vermogenswerte des
Sondervermdgens, der aus den Wer-
ten am Ende eines jeden Monats er-
rechnet wird. Sie ist berechtigt, hier-
auf monatlich anteilige Vorschisse zu
erheben.

. Neben den vorgenannten Vergiitungen
gehen die folgenden Aufwendungen
zu Lasten des Sondervermdgens:

a) bei der Verwaltung von Immobilien
entstehende Fremdkapital- und Be-
wirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Instandhaltungs-, Betriebs- und
Rechtsverfolgungskosten) einschlieB-
lich Steuern;

b) bei Abwicklung des Immobilien-Son-
dervermogens zum Ablauf der Kiin-
digungsfrist beim Ubergang von
verbliebenen Fondsimmobilien auf
die Depotbank entstehende Grund-
erwerbsteuer;

¢) bankibliche Depotgebuhren;

d) Kosten der Sachverstandigenaus-
schiisse und anderer Sachverstan-
diger;

e) Kosten fiir den Druck und Versand
der fur die Anleger bestimmten ge-
setzlich vorgeschriebenen Verkaufs-
unterlagen (Jahres- und Halbjahres-
berichte);

f) Kosten der Bekanntmachung der
Jahres- und Halbjahresberichte, der
Ausgabe- und Riicknahmepreise so-
wie der Ausschittungen und des
Aufldsungsberichtes;

g) Kosten fur die Priifung des Sonder-
vermogens durch den Abschlusspri-
fer des Sondervermdégens;

h) Kosten fur die Ermittlung und Be-
kanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung,
dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuer-
rechts ermittelt wurden;

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

j) Kosten firr die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsanspriichen
durch die Gesellschaft fur Rech-
nung des Sondervermdégens sowie
Abwehr von gegen die Gesellschaft
zu Lasten des Sondervermogens
erhobenen Ansprichen.

. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergiitungen
und Aufwendungen werden dem Son-
dervermégen die in Zusammenhang
mit dem Erwerb, der Bebauung und
der VerduBerung von Vermdgensge-
genstéanden entstehende Kosten be-
lastet. Die Aufwendungen im Zusam-
menhang mit dem Erwerb, der Verau-
Berung, der Bebauung und Belastung
von Immobilien einschlieflich in diesem
Zusammenhang anfallender Steuern
werden dem Sondervermdgen unab-
héngig von einem tatséchlichen Zu-
standekommen des Geschéfts belas-
tet.

. Regeln zur Berechnung von Vergiitun-

gen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 2, 4 ¢)
und 4 d) gelten entsprechend fur die
von der Gesellschaft fiir Rechnung des
Sondervermogens unmittelbar oder mit-
telbar gehaltenen Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften beziehungs-
weise die Immobilien dieser Gesell-
schaften.
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Fir die Berechnung der Vergltung der
Gesellschaft gemaB Ziffer 2 gilt Fol-
gendes:

Im Falle des Erwerbs, der VerauBe-
rung, des Umbaus, des Neubaus oder
der Projektentwicklung einer Immobi-
lie durch eine Immobilien-Gesellschaft
ist der Kaufpreis bzw. sind die Bau-
kosten der Immobilie anzusetzen. Im
Falle des Erwerbs oder der VerauBe-
rung einer Immobilien-Gesellschaft ist
der Verkehrswert der in der Gesell-
schaft enthaltenen Immobilie anzuset-
zen. Wenn nur eine Beteiligung an der
Immobilien-Gesellschaft gehalten, er-
worben oder verauBert wird, ist der
anteilige Verkehrswert bzw. sind die
Baukosten entsprechend dem Anteil der
fur das Sondervermégen gehaltenen,
erworbenen oder verauBerten Beteili-
gungsquote anzusetzen.

Fur die Berechnung des Aufwendungs-
ersatzes gemalB den Ziffern 4 c) und 4
d) ist auf die Hohe der Beteiligung des
Sondervermdgens an der Immobilien-
gesellschaft abzustellen. Abweichend
hiervon gehen Aufwendungen, die bei
der Immobilien-Gesellschaft aufgrund
von besonderen Anforderungen des
InvG entstehen, nicht anteilig, sondern
in vollem Umfang zu Lasten des oder
der Sondervermogen, fur deren Rech-
nung eine Beteiligung an der Gesell-
schaft gehalten wird und die diesen
Anforderungen unterliegen.

7. Die Regelungen zu Immobilien in den
Absatzen 2, 4 und b gelten entspre-
chend fiir von der Gesellschaft erwor-
bene und gehaltene NieBbrauchsrech-
te geméaB & 2 Absatz 1 Buchstabe f)
der Besonderen Vertragsbedingungen.
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8. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht
und im Halbjahresbericht den Betrag
der Ausgabeaufschlage und Riicknah-
meabschlége offen zu legen, die dem
Sondervermégen im Berichtszeitraum
fur den Erwerb und die Ricknahme
von Anteilen im Sinne des § 50 InvG
berechnet worden sind. Beim Erwerb
von Anteilen, die direkt oder indirekt
von der Gesellschaft selbst oder einer
anderen Gesellschaft verwaltet werden,
mit der die Gesellschaft durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittel-
bare Beteiligung verbunden ist, darf
die Gesellschaft oder die andere Ge-
sellschaft fir den Erwerb und die Riick-
nahme keine Ausgabeaufschlage und
Ricknahmeabschlage berechnen. Die
Gesellschaft hat im Jahresbericht und
im Halbjahresbericht die Vergitung
offen zu legen, die dem Sonderver-
madgen von der Gesellschaft selbst, von
einer anderen Kapitalanlagegesellschaft,
einer Investment-Aktiengesellschaft
mit veranderlichem Kapital oder einer
anderen Gesellschaft, mit der die Ge-
sellschaft durch eine wesentliche un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist oder einer auslandi-schen
Investment-Gesellschaft, einschlieBlich
ihrer Verwaltungsgesellschaft als Ver-
waltungsvergltung fur die im Sonder-
vermdgen gehaltenen Anteile berech-
net wurde.

Besonderheiten im Zusammenhang
mit dem Erwerb von Investmentan-
teilen

Dem Sondervermogen wird neben der
Vergltung zur Verwaltung des Sonder-
vermdgens eine weitere Verwaltungsver-
gltung fur die im Sondervermdgen ge-
haltenen Investmentanteile berechnet.

Im Jahres- und Halbjahresbericht wird
der Betrag der Ausgabeaufschlage und
Ricknahmeabschlage angegeben, die dem
Sondervermégen im Berichtszeitraum fur
den Erwerb und die Riickgabe von Antei-
len an Sondervermdgen berechnet worden
sind. Daneben wird die Vergitung offen
gelegt, die dem Sondervermogen von der
Kapitalanlagegesellschaft selbst, einer an-
deren Kapitalanlagegesellschaft oder einer
Gesellschaft, mit der die Kapitalanlage-
gesellschaft durch eine wesentliche un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligung ver-
bunden ist oder einer ausléndischen In-
vestmentgesellschaft einschlieBlich ihrer
Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungs-
vergUtung fir die im Sondervermégen ge-
haltenen Anteile berechnet wurde. Beim
Erwerb von Investmentanteilen, die direkt
oder indirekt von der Kapitalanlagegesell-
schaft oder einer Gesellschaft verwaltet
werden, mit der die Kapitalanlagegesell-
schaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbun-
den ist, darf sie oder die andere Gesell-
schaft fiir den Erwerb und die Riicknahme
keine Ausgabeaufschldge oder Riicknah-
meabschlage berechnen.

Angabe einer Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschéfts-
jahr zu Lasten des Sondervermégens an-
gefallenen Verwaltungskosten (ohne Trans-
aktionskosten) offen gelegt und als Quote
des durchschnittlichen Fondsvolumens aus-
gewiesen (Gesamtkostenquote). Diese
setzt sich aus der Vergttung fur die Ver-
waltung des Sondervermogens, der Ver-
gutung der Depotbank sowie den Auf-
wendungen, die dem Sondervermdgen
nach den vorstehenden Regelungen zu-
satzlich belastet werden konnen, zusam-
men. Ausgenommen sind die Kosten, die
beim Erwerb und bei der VerduBerung
von Vermdgensgegenstanden entstehen.



Der Kapitalanlagegesellschaft kdnnen im
Zusammenhang mit Geschéften fur Rech-
nung des Sondervermégens geldwerte
Vorteile (z.B. Broker Research, Finanz-
analysen, Markt- und Kursinformations-
systeme) entstehen, die im Interesse der
Anleger bei der Anlageentscheidung ver-
wendet werden. Der Kapitalanlagegesell-
schaft flieBen keine Rickvergitungen der
aus dem Sondervermdgen an die Depot-
bank und Dritte geleisteten Verglitungen
und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft verwendet
einen Teil der ihr aus dem Sondervermo-
gen geleisteten Vergltungen fur wieder-
kehrende Vergutungen an Vermittler von
Anteilen als Vermittlungsfolgeprovisionen.

Teilfonds

Das Immobilien-Sondervermoégen CS
PROPERTY DYNAMIC ist nicht Teilfonds
einer Umbrella-Konstruktion.

Anteilklassen

Alle Anteile am Sondervermégen CS
PROPERTY DYNAMIC haben derzeit
gleiche Rechte. Anteilklassen werden der-
zeit nicht gebildet. Fur das Sondervermaé-
gen kdnnen jederzeit mehrere Anteilklas-
sen gemaRB § 11 Absatz 2 der Allgemeinen
Vertragsbedingungen gebildet werden.
Die Bildung ist jederzeit zulassig und liegt
im Ermessen der Gesellschaft. Anteil-
klassen koénnen insbesondere auf die
Wahrungen Euro, Schweizer Franken,
Britisches Pfund Sterling, US Dollar und
Japanischer Yen lautend gebildet werden.
Ferner kann die Gesellschaft fur das
Sondervermégen sowohl solche Anteil-
klassen bilden, die zu Ausschuttungen
berechtigen (ausschittende Anteilklas-
sen), als auch solche Anteilklassen, bei
denen keine Ausschittungen erfolgen

(thesaurierende Anteilklassen). Die vor-
stehenden Merkmale kdnnen bei der Bil-
dung von Anteilklassen beliebig mitein-
ander kombiniert werden. Soweit die Ka-
pitalanlagegesellschaft zukinftig von ih-
rem Recht zur Bildung von Anteilklassen
Gebrauch macht, werden die jeweils be-
stehenden Anteilklassen sowohl im Ver-
kaufsprospekt als auch im Jahres- und
Halbjahresbericht einzeln aufgefiihrt. Die
die Anteilklassen kennzeichnenden Aus-
gestaltungsmerkmale werden im jeweils
aktuellen Verkaufsprospekt und im Jah-
res- und Halbjahresbericht im Einzelnen
beschrieben.

Anteile

Die Rechte der Anleger werden bei Er-
richtung des Sondervermégens ausschliel-
lich in Globalurkunden verbrieft. Diese
Globalurkunden werden bei einer Wert-
papiersammelbank verwahrt. Ein Anspruch
des Anlegers auf Auslieferung einzelner
Anteilscheine besteht nicht.

Der Erwerb von Anteilen ist nur bei De-
potverwahrung méglich. Die Anteile lau-
ten auf den Inhaber und verbriefen die
Anspriiche der Inhaber gegentber der
Kapitalanlagegesellschaft. Die Anteile
enthalten keine Stimmrechte.

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist
grundsétzlich nicht beschrankt. Die An-
teile konnen bei der Depotbank oder
durch Vermittlung Dritter erworben wer-
den. Hinsichtlich des Verfahrens beim
Erwerb der Anteile gelten die Ausfihrun-
gen unter der Uberschrift Orderstelle und
Ordervolumen/Orderverfahren. Die De-
potbank gibt sie zum Ausgabepreis aus,
der dem Inventarwert pro Anteil (Anteil-
wert) entspricht. Ein Ausgabeaufschlag

wird nicht erhoben. Die Kapitalanlagege-
sellschaft behalt sich vor, die Ausgabe
von Anteilen vorlbergehend oder voll-
sténdig einzustellen.

Riicknahme von Anteilen

Die Anleger kénnen grundsatzlich jeder-
zeit die Ricknahme der Anteile durch Er-
teilung eines Ricknahmeauftrags ver-
langen. Ricknahmestelle ist die Depot-
bank. Die Rickgabe kann auch durch
Vermittlung Dritter erfolgen; dabei kon-
nen Kosten anfallen. Die Kapitalanlage-
gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile
zum am Abrechnungstag geltenden Riick-
nahmepreis, der dem an diesem Tag er-
mittelten Anteilwert gegebenenfalls un-
ter Abzug eines Ricknahmeabschlags
entspricht, fir Rechnung des Sonderver-
mdgens zuriickzunehmen. Eine langfris-
tige Anlagebindung ist in besonderem
MaBe erwinscht.

Eine voriibergehende Aussetzung der
Anteilscheinriicknahme bleibt daher
ausdriicklich vorbehalten (vgl. Riick-
nahmeaussetzung). Auf die Folgen
einer befristeten Ricknahmeaus-
setzung wird ausdriicklich hingewie-
sen.

Erganzender Hinweis zur Riicknahme
von Anteilen

Bis spatestens an dem auf den Tag sechs
Monate nach der Wiederaufnahme der
Ricknahme der Anteile folgenden Tag
muss dieses Sondervermégen durch eine
Anderung der Vertragsbedingungen an
neue gesetzliche Vorgaben angepasst
werden. Dann muss u.a. die Moglichkeit
der Anleger zur Anteilrlicknahme wie folgt
eingeschrankt werden:
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Soweit Anteilrickgaben fiur einen Anle-
ger EUR 30.000,00 pro Kalenderhalb-
jahr Ubersteigen, sind sie kinftig erst
dann moglich, wenn der Anleger die An-
teile mindestens 24 Monate lang gehal-
ten hat. Der Anleger muss durch eine
Bestatigung in Textform seiner depot-
fuhrenden Stelle gegentber der Kapital-
anlagegesellschaft bzw. der Depotbank
nachweisen, dass er fir mindestens 24
durchgehende Monate vor dem verlang-
ten Rucknahmetermin Uber einen Anteil-
bestand verflugt hat, der mindestens sei-
nem Ricknahmeverlangen entspricht.
Die hier beschriebene Haltefrist wird
jedoch nicht fir Anteile gelten, die
der Anleger bereits vor Anderung der
Vertragsbedingungen erworben hat.

Soweit Anteilrickgaben fir einen Anle-
ger EUR 30.000,00 pro Kalenderhalb-
jahr Ubersteigen, missen sie kinftig un-
ter Einhaltung einer Frist von 12 Mona-
ten durch eine unwiderrufliche Riickga-
beerklarung der depotfihrenden Stelle
des Anlegers gegeniber der Kapitalan-
lagegesellschaft angekiindigt werden.
Die Rickgabeerklarung kann auch
schon wahrend der 24-monatigen Halte-
frist abgegeben werden. Die Anteile, auf
die sich die Erklarung bezieht, sind bis
zur tatsachlichen Rickgabe von der de-
potfuhrenden Stelle des Anlegers zu
sperren. Falls die Anteile in einem aus-
landischen Depot verwahrt werden, wird
die Rickgabeerklarung erst wirksam und
beginnt die Frist erst zu laufen, wenn die
Anteile von der Depotbank des Sonder-
vermogens in ein Sperrdepot Ubertragen
wurden.

“nicht in allen Bundesléandern Feiertage
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VerauBerung von Anteilen

Im Falle der VerduBerung von Anteilen
am Sondervermégen von Anleger zu An-
leger hat der bisherige Anleger oder der
Erwerber der Gesellschaft die Ubertra-
gung der Anteile unter Angabe der An-
zahl, des Namens und der Anschrift des
Erwerbers sowie der urspriinglichen Zeich-
nungsscheinnummer schriftlich anzuzei-
gen. Geschieht dies nicht, hat der Er-
werber keinen Anspruch darauf, dass die
Gesellschaft — auch bei fristgerechtem
Riickgabeavis — auf den Abzug eines Riick-
nahmeabschlags verzichtet.

Abrechnung bei Anteilausgabe und
-riicknahme

Die CREDIT SUISSE ASSET MANAGE-
MENT Immobilien Kapitalanlagegesell-
schaft mbH tragt dem Grundsatz der An-
legergleichbehandlung Rechnung, indem
sie sicherstellt, dass sich kein Anleger
durch den Kauf oder Verkauf von Antei-
len 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 Depotbank vorliegen missen. Die
Abrechnung von Ausgabe- und Rickga-
beorders, die bis zum Orderannahme-
schluss bei der Depotbank oder bei der
Kapitalanlagegesellschaft eingehen, er-
folgt an dem auf den Eingang der Order
folgenden Wertermittlungstag (=Abrech-
nungstag) zu dem dann fur den Werter-
mittlungstag ermittelten Anteilwert. Or-
ders, die nach dem Annahmeschluss bei
der Depotbank oder bei der CREDIT
SUISSE ASSET MANAGEMENT Immo-
bilien Kapitalanlagegesellschaft mbH ein-

gehen, werden erst am Ubernéchsten
Wertermittlungstag (=Abrechnungstag)
zu dem dann ermittelten Wert abgerech-
net. Der Orderannahmeschluss fur dieses
Sondervermégen ist auf der Homepage
der Kapitalanlagegesellschaften unter
www.credit-suisse.com/de/real_assets/
de/immobilien.jsp/real_assets/de/
immobilien.jsp veréffentlicht. Er kann von
der Kapitalanlagegesellschaft jederzeit
geéndert werden.

Bewertung/Ausgabe- und Riicknah-
mepreis

Zur Errechnung des Ausgabepreises und
des Ricknahmepreises der Anteile er-
mittelt die Kapitalanlagegesellschaft unter
Kontrolle der Depotbank bérsentaglich
den Wert der zum Sondervermégen ge-
hérenden Vermdgensgegenstande abzlig-
lich etwaiger aufgenommener Kredite und
sonstiger Verbindlichkeiten des Sonder-
vermdgens (Inventarwert). Die Division des
Inventarwertes durch die Zahl der aus-
gegebenen Anteile ergibt den Anteilwert.

Ausgabe- und Ricknahmepreise werden
kaufmannisch gerundet.

Von einer Anteilpreisermittiung wird an Neu-
jahr, Karfreitag, Heilige Drei Konige”, Os-
termontag, Maifeiertag (1. Mai), Christi
Himmelfahrt, Pfingstmontag, Fronleich-
nam’, Friedensfest*, Marid Himmelfahrt”,
Tag der Deutschen Einheit, Reformati-
onstag’, Allerheiligen”, BuB- und Bettag’,
Heilig Abend, 1. und 2. Weihnachtsfeier-
tag und Silvester abgesehen.



Im Einzelnen wird wie folgt verfahren:

Immobilien

Der Verkehrswert einer Immobilie wird
bestimmt durch den Preis, der in dem
Zeitpunkt, auf den sich die Ermittlung
bezieht, im gewéhnlichen Geschaftsver-
kehr nach den rechtlichen Gegebenhei-
ten und tatsachlichen Eigenschaften, der
sonstigen Beschaffenheit und der Lage
der Immobilien ohne Riicksicht auf unge-
wohnliche oder persénliche Verhéltnisse
zu erzielen wére.

Immobilien werden bei Erwerb und da-
nach nicht langer als 12 Monate mit dem
Kaufpreis angesetzt, anschlieBen werden
sie mit dem zuletzt vom Sachverstandi-
genausschuss festgestellten Wert ange-
setzt. Dieser Wert wird fur jede Immobi-
lie spatestens alle 12 Monate ermittelt.
Die Bewertungen werden mdéglichst gleich-
maBig Uber das Jahr verteilt, um eine Bal-
lung von Neubewertungen zu bestimmten
Stichtagen zu vermeiden. Treten bei einer
Immobilie wesentliche wertverandernde
Umstande ein, so wird die Neubewertung
gegebenenfalls zeitlich vorgezogen. Inner-
halb von zwei Monaten nach der Belastung
eines Grundstlicks mit einem Erbbaurecht
ist vom Sachverstandigenausschuss der
Wert des Grundstlicks neu festzustellen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Im-
mobilie fir das Sondervermégen anfal-
len, werden Uber die voraussichtliche
Haltedauer der Immobilie, langstens je-
doch Uber zehn Jahre in gleichen Jah-
resbetragen abgeschrieben. Wird die Im-
mobilie wieder verauBert, sind die An-
schaffungsnebenkosten in voller Hohe
abzuschreiben. Im Einzelnen richtet sich
die Behandlung von Anschaffungsne-

benkosten nach & 27 Abs. 2 Nr. 1 der
Investment-Rechnungslegungs- und Be-
wertungsverordnung (InvRBV).

Fir im Ausland gelegene Immobilien
werden bei der Anteilspreisermittiung
Ruckstellungen fir die Steuern einkalku-
liert, die der Staat, in dem die Immobilie
liegt, bei der VerduBerung mit Gewinn
voraussichtlich erheben wird. Weitere
Einzelheiten hierzu ergeben sich aus §
27 Abs. 2 Nr. 2 InvRBV.

Bauleistungen

Bauleistungen werden, soweit sie bei der
Bewertung der Immobilien nicht erfasst
wurden, grundsatzlich zu Buchwerten an-
gesetzt.

Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten werden bei Erwerb und danach nicht
langer als 12 Monate mit dem Kaufpreis
angesetzt. AnschlieBen werden der Be-
wertung die monatliche Vermégensauf-
stellung der Immobilien-Gesellschaften zu-
grunde zu legen. Spatestens alle 12 Mo-
nate wird der Wert der Beteiligung auf
Grundlage der aktuellsten Vermégensauf-
stellung von einem Abschlussprifer im
Sinne des § 319 Handelsgesetzbuch er-
mittelt. Der ermittelte Wert wird anschlie-
Ben von der Kapitalanlagegesellschaft auf
Basis der Vermodgensaufstellungen bis
zum ndchsten Wertermittlungstermin fort-
geschrieben. Treten bei einer Beteiligung
Anderungen wesentlicher Bewertungs-
faktoren ein, die durch eine Fortschreibung
nicht erfasst werden konnen, so wir die
Neubewertung gegebenenfalls zeitlich vor-
gezogen.

Nebenkosten, die beim Erwerb einer Be-
teiligung fur das Sondervermdgen anfal-
len, werden Uber die voraussichtliche
Haltedauer der Beteiligung, l&dngstens
jedoch Uber zehn Jahre in gleichen Jah-
resbetrdgen abgeschrieben. Wird die
Beteiligung wieder verauBert, sind die
Anschaffungsnebenkosten in voller Hohe
abzuschreiben.

Die in dieser Vermdgensaufstellung aus-
gewiesenen Immobilien sind mit dem
Wert anzusetzen, der von dem Sach-
verstandigenausschuss des Immobilien-
Sondervermégens festgestellt wurde.

Halt die Immobilien-Gesellschaft eine im
Ausland gelegene Immobilie, so werden
bei der Anteilpreisermittlung Ruckstel-
lungen fir die Steuern einkalkuliert, die
der Staat, in dem die Immobilie liegt, bei
einer VerduBerung mit Gewinn voraus-
sichtlich erheben wird. Falls jedoch von
einer VerduBerung der Beteiligung ein-
schlieBlich der Immobilie ausgegangen
wird, erfolgt bei der Bewertung der Be-
teiligung gegebenenfalls ein Abschlag
fir latente Steuerlasten.

Weitere Einzelheiten ergeben sich aus §
28 InvRBV.

Liquiditatsanlagen

An einer Bérse zugelassene/in or-
ganisiertem Markt gehandelte Ver-
mogensgegenstande

Vermdgensgegenstande, die zum Han-
del an Bérsen zugelassen sind oder in
einem anderen organisierten Markt zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind
sowie Bezugsrechte fir das Sonderver-
mdégen werden zum letzten verflgbaren
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handelbaren Kurs, der eine verlassliche
Bewertung gewahrleistet, bewertet, sofern
nachfolgend unter "Besondere Bewer-
tungsregeln” nicht anders angegeben.

Nicht an Bérsen oder in organisierten
Markten gehandelte Vermdgensge-
genstande oder Vermégensgegen-
stdnde ohne handelbaren Kurs
Vermdgensgegenstande, 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
Verkehrswert bewertet, der bei sorgfalti-
ger Einschatzung nach geeigneten Be-
wertungsmodellen unter Bertcksichti-
gung der aktuellen Marktgegebenheiten
angemessen ist, sofern nachfolgend un-
ter "Besondere Bewertungsregeln” nicht
anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fiir ein-
zelne Vermégensgegenstande

Nichtnotierte Schuldverschreibungen
Fir die Bewertung von Schuldverschrei-
bungen, die nicht zum amtlichen Markt
zugelassen oder in einen organisierten
Markt einbezogen sind (z.B. nicht notierte
Anleihen, Commercial Papers und Einla-
genzertifikate) werden die fur vergleich-
bare Schuldverschreibungen vereinbarten
Preise und gegebenenfalls die Kurswer-
te von Anleihen vergleichbarer Aussteller
mit entsprechender Laufzeit und Verzin-
sung, erforderlichenfalls mit einem Ab-
schlag zum Ausgleich der geringeren Ver-
auBerbarkeit, herangezogen.
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Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermdgen befindlichen
Geldmarktinstrumenten werden Zinsen und
zinséhnliche Ertrdge sowie Aufwendun-
gen (z.B. Verwaltungsvergutung, Depot-
bankvergitung, Prifungskosten, Kosten
der Veroffentlichung, etc.) bis einschlieB-
lich des Tages vor dem Valutatag be-
ricksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte
Die zu einem Sondervermégen gehdren-
den Optionsrechte und die Verbindlich-
keiten aus einem Dritten eingerdumten
Optionsrechten, die zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einen anderen
organisierten Markt einbezogen sind,
werden zu den jeweils zuletzt festgestell-
ten Kursen bewertet.

Das gleiche gilt fir Forderungen und Ver-
bindlichkeiten aus fir Rechnung des Son-
dervermdégens verkauften Terminkontrak-
ten. Die zu Lasten des Sondervermdgens
geleisteten Einschiisse werden unter Ein-
beziehung der am Bérsentag festgestell-
ten Bewertungsgewinne und Bewertungs-
verluste zum Wert des Sondervermogens
hinzugerechnet.

Bankguthaben, Investmentanteile und
Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben werden grundsatzlich zum
Nennwert zuztglich zugeflossener Zin-
sen bewertet.

Festgelder werden zum Renditekurs be-
wertet, sofern ein entsprechender Ver-
trag zwischen der Kapitalanlagegesell-
schaft und dem jeweiligen Kreditinstitut
geschlossen wurde, der vorsieht, dass
das Festgeld jederzeit kindbar ist und

die Rickzahlung bei der Kiindigung zum
Renditekurs erfolgt. Dabei wird im Einzel-
fall festgelegt, welcher Marktzins bei der
Ermittlung des Renditekurses zugrunde
gelegt wird. Die entsprechenden Zinsfor-
derungen werden zusatzlich angesetzt.

Forderungen, z.B. abgegrenzte Zinsan-
spriiche sowie Verbindlichkeiten werden
grundsétzlich zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden zum Riicknah-
mepreis angesetzt. Forderungen, z.B. ab-
gegrenzte Zinsansprliche sowie Verbind-
lichkeiten werden grundséatzlich zum Nenn-
wert angesetzt. Investmentanteile werden
grundsatzlich mit ihrem letzten festge-
stellten Ricknahmepreis angesetzt oder
zum letzten verfigbaren handelbaren Kurs,
der eine verlassliche Bewertung gewahr-
leistet. Stehen diese Werte nicht zur Ver-
fligung, werden Investmentanteile zu dem
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei
sorgfaltiger Einschatzung nach geeigne-
ten Bewertungsmodellen unter Berlick-
sichtigung der aktuellen Marktgegeben-
heiten angemessen ist.

Fir die Rickerstattungsanspriiche aus
Wertpapier-Darlehensgeschéften ist der
jeweilige Kurswert der als Darlehen Uber-
tragenen Wertpapiere mafgebend.

Auf Fremdwéhrung lautende Vermé-
gensgegenstande

Auf Fremdwahrung lautende Vermégens-
gegenstande werden zu dem unter Zu-
grundelegung des Fixingkurses der De-
potbank von 10.00 Uhr ermittelten Devi-
senkurs der Wahrung in Euro taggleich
umgerechnet. Sofern kein Fixingkurs der
Depotbank verfugbar ist, wird zum zu-
letzt bekannten Devisenkurs der Wah-
rung in Euro umgerechnet.



Wertpapier-Pensionsgeschéfte
Werden Wertpapiere fir Rechnung des
Sondervermdgens in Pension gegeben,
so sind diese weiterhin bei der Bewer-
tung zu berticksichtigen. Daneben ist der
im Rahmen des Pensionsgeschaftes fur
Rechnung des Sondervermogens emp-
fangene Betrag im Rahmen der liquiden
Mittel (Bankguthaben) auszuweisen. Da-
rlber hinaus ist bei der Bewertung eine
Verbindlichkeit aus Pensionsgeschéaften
in Hohe der abgezinsten Rickzahlungs-
verpflichtungen auszuweisen.

Werden fir Rechnung des Sonderver-
mogens Wertpapiere in Pension genom-
men, so sind diese bei der Bewertung
nicht zu berlcksichtigen. Aufgrund der
vom Sondervermégen geleisteten Zah-
lung ist bei der Bewertung eine Forde-
rung an den Pensionsgeber in Héhe der
abgezinsten Rickzahlungsanspriiche zu
berlcksichtigen.

Zusammengesetzte Vermogensge-
genstande

Aus verschiedenen Bestandteilen beste-
hende Vermdgensgegenstande sind je-
weils anteilig nach den vorgenannten Re-
gelungen zu bewerten.

Ausgabeaufschlag/Riicknahmeab-
schlag

Ein Ausgabeaufschlag wird nicht erho-
ben. Bei der Ricknahme von Anteilen
wird von dem Anteilwert ein Ricknahme-
abschlag abgezogen. Der Riicknahmeab-
schlag betragt 3,00 % des Anteilwerts.
Der Ricknahmeabschlag steht dem Son-
dervermogen zu. Der Anteilerwerber er-
zielt dementsprechend bei Riickgabe sei-
ner Anteile erst dann einen Gewinn, wenn
der um den Ricknahmeabschlag redu-

zierte Riicknahmepreis den beim Erwerb
gezahlten Ausgabepreis Ubersteigt. Aus
diesem Grund empfiehlt sich bei dem Er-
werb von Anteilen eine langere Anlage-
dauer. Die Gesellschaft wird auf die Er-
hebung eines Ricknahmeabschlags ver-
zichten, wenn der Anleger

a) und seine Beteiligung am Sonderver-
mogen der Gesellschaft, und zwar ent-
weder aufgrund der Angaben im Zeich-
nungsschein, der dem Erwerb der An-
teile zugrunde liegt, oder —im Falle der
Ubertragung der Anteile vom Anleger
in Anleger — aufgrund schriftlicher An-
zeige bekannt ist (vgl. Text: ,VerauBe-
rung von Anteilen®);

b) der Gesellschaft die Rickgabe der
Anteile mit einer Frist von mindestens
einem Jahr unter Angabe des vorge-
sehenen Rickgabedatums schriftlich
anzeigt (Ruckgabeavis), und

c) die Anteile spatestens binnen eines
Monats nach dem angezeigten Ruck-
gabedatum auch tatséchlich von dem
betreffenden Anleger zurlickgegeben
werden und

d) der Anleger daflr Sorge tragt, dass die
Gesellschaft und die Depotbank den
Anleger beim Riickgabeavis und bei der
Ruckgabe identifizieren kénnen, um die
Ubereinstimmung von Riickgabe und
Rickgabeavis abgleichen zu kénnen;
hierzu ist es erforderlich, dass der Anle-
ger seine depotfihrende Stelle ver-
anlasst, der Gesellschaft einen schriftli-
chen Beleg mit Namensnennung des
Anlegers Uber die erfolgte Rickgabe
der Anteile unter Beifligung einer Kopie
des Riickgabeavis zu tbermitteln und

e) fur Rickgabeavis und Rickgabeauf-
trag ausschlieBlich die von der Gesell-
schaft hierflr vorgegebenen Vordrucke
verwendet hat, die jederzeit bei der
Gesellschaft angefordert werden kénnen
oder im Internet unter www.credit-
suisse.com/de/real_assets/de/
immobilien.jsp zum Download bereit
stehen. Die Vordrucke sind vollstandig
auszuftllen, insbesondere ist die Num-
mer des Zeichnungsscheins anzugeben.
Sind die vorstehenden Voraussetzungen
erfullt, erfolgt die Riicknahme zum je-
weiligen Anteilwert. Soweit die Ge-
sellschaft nach MaBgabe der vorste-
henden Regelungen auf die Erhebung
eines Ricknahmeabschlages verzich-
tet, wird im Falle einer Ubertragung
aller Vermdégensgegenstéande dieses
Sondervermdgens in ein anderes Son-
dervermogen gemaB § 10 der Allge-
meinen Vertragsbedingungen die An-
kindigung des Ricknahmeverlangens
hinsichtlich der urspriinglich ausgege-
benen Anteile bei der Riicknahme der
umgetauschten Anteile auf die An-
kundigungsfrist angerechnet.

Veroffentlichung der Ausgabe- und
Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sind
am Sitz der Kapitalanlagegesellschaft und
der Depotbank verfugbar. Die Preise wer-
den regelmaBig in mindestens einer hin-
reichend verbreiteten Tages- oder Wirt-
schaftszeitung und auf der Homepage
der Kapitalanlagegesellschaft im Internet
www.credit-suisse.com/de/real_assets/
de/immobilien.jsp verdffentlicht.
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Kosten bei Ausgabe und Riicknahme
der Anteile

Die Ausgabe und Ricknahme der Antei-
le erfolgt durch die Kapitalanlagegesell-
schaft bzw. die Depotbank zum Ausga-
bepreis bzw. Rucknahmepreis ohne Be-
rechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter
ausgegeben oder zurlickgenommen, so
konnen zusétzliche Kosten anfallen.

Riicknahmeaussetzung

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die
Ricknahme der Anteile zeitweilig aus-
setzen, sofern auBergewohnliche Umstan-
de vorliegen, die eine Aussetzung unter
Berlcksichtigung der Interessen der An-
leger erforderlich erscheinen lassen (8§
12 Absatz 4 der ,Allgemeinen Vertrags-
bedingungen®).

AuBergewodhnliche Umstande liegen ins-
besondere vor, wenn

eine Borse, an der ein wesentlicher
Teil der Wertpapiere des Sonderver-
mdgens gehandelt wird (auBer an ge-
wohnlichen Wochenenden und Feier-
tagen), geschlossen oder der Handel
eingeschrénkt oder ausgesetzt ist,

Uber Vermdgensgegenstande nicht ver-
fugt werden kann,

die Gegenwerte bei Verkaufen nicht
zu transferieren sind,

es nicht moglich ist, den Anteilwert
ordnungsgemaR zu ermitteln, oder

wesentliche Vermdgensgegenstande
nicht bewertet werden kénnen.
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Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger
durch Bekanntmachung im elektronischen
Bundesanzeiger und dariiber hinaus in
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und
Tageszeitungen oder auf der Homepage
der Kapitalanlagegesellschaft im Internet
unter www.credit-suisse.com/de/real _
assets/de/immobilien.jsp Uber die Aus-
setzung und die Wiederaufnahme der
Ricknahme der Anteile. AuBerdem wer-
den die Anleger ber ihre depotfihren-
den Stellen in Papierform oder in elek-
tronischer Form informiert. Nach Wieder-
aufnahme der Riicknahme wird den An-
legern der dann gultige Ricknahmepreis
ausgezahlt.

Da die eingezahlten Gelder entsprechend
den Anlagegrundsatzen Uberwiegend in
Immobilien angelegt sind, bleibt der Ka-
pitalanlagegesellschaft daneben vorbe-
halten, die Ricknahme der Anteile be-
fristet zu verweigern (§ 12 Absatz 5 der
Allgemeinen Vertragsbedingungen), wenn
bei umfangreichem Riicknahmeverlangen
die Bankguthaben und der Erlés aus dem
Verkauf der Wertpapiere, Geldmarktin-
strumente und Investmentanteile zur Zah-
lung des Riicknahmepreises und zur Si-
cherstellung einer ordnungsgemaBen Be-
wirtschaftung nicht mehr ausreichen oder
nicht sogleich zur Verfligung stehen. Der
Kapitalanlagegesellschaft bleibt es vor-
behalten, die Anteile erst dann zu dem
jeweils glltigen Ricknahmepreis zurlick
zu nehmen, nachdem sie unverziiglich,
jedoch unter Wahrung der Interessen der
Anleger, entsprechende Vermogenswer-
te verauBert hat. Die Frist fir die Verwei-
gerung der Ricknahme von Anteilen be-
tragt 3 Monate.

Reichen nach Ablauf dieser Frist die im
Rahmen der Liquiditat angelegten Mittel
fir die Rlicknahme nicht aus, so sind Im-
mobilien des Sondervermdgens zu ver-
auBern. Bis zur VerauBerung dieser Ge-
genstande zu angemessenen Bedingun-
gen oder bis zu einem Jahr nach Vorlage
der Anteile zur Riicknahme, kann die Ka-
pitalanlagegesellschaft die Riicknahme
verweigern. Durch Erklarung gegeniber
den Anlegern, die im elektronischen Bun-
desanzeiger und in einer hinreichend ver-
breiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung
oder auf der Homepage der Kapitalanla-
gegesellschaft im Internet unter www.
credit-suisse.com/de/real_assets/de/
immobilien.jsp verdffentlicht werden muss,
kann die vorgenannte Jahresfrist um ein
weiteres Jahr verlangert werden. Nach
Ablauf dieser Frist kann die Kapitalanlage-
gesellschaft Immobilien des Sonderver-
mogens ohne Beachtung der Beleihungs-
grenze und Uber die in § 9 Absatz 2 der
,<Allgemeinen Vertragsbedingungen* ge-
nannte Belastungsgrenze hinaus beleihen,
um die Mittel zur Ricknahme der Anteile
zu beschaffen.

Die Gesellschaft unterrichtet die Anleger
durch Bekanntmachung im elektronischen
Bundesanzeiger und darlber hinaus in
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und
Tageszeitungen oder auf der Homepage
der Kapitalanlagegesellschaft im Internet
unter www.credit-suisse.com/de/real_
assets/de/immobilien.jsp ber die Aus-
setzung und die Wiederaufnahme der
Ricknahme der Anteile. Nach Wieder-
aufnahme der Riicknahme wird den An-
legern der dann gultige Rickgabepreis
ausgezahlt.



Ermittlung der Ertrage

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

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

AuBerordentliche Ertrage kénnen aus der
VerduBerung von Immobilien, Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und
Liquiditdtsanlagen entstehen. Die Verau-
Berungsgewinne oder -verluste aus dem
Verkauf von Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften werden in
der Weise ermittelt, dass die Verkaufser-
l6se (abziiglich der beim Verkauf ange-
fallenen Kosten) den um die steuerlich
zuldssige und maégliche Abschreibung ver-
minderten Anschaffungskosten der Im-
mobilie oder Beteiligung an einer Immo-
bilien-Gesellschaft (Buchwert) gegen-
Ubergestellt werden.

Realisierte VerauBerungsverluste werden
mit realisierten VerduBerungsgewinnen
saldiert.

Die VerauBerungsgewinne bzw. Verdu-
Berungsverluste bei Wertpapierverkau-
fen bzw. bei der Einlésung von Wertpa-
pieren werden fUr jeden einzelnen Ver-
kauf bzw. jede einzelne Einlésung geson-
dert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung
von VerduBerungsgewinnen bzw. Verau-

Berungsverlusten der aus allen Kaufen
der Wertpapiergattung ermittelte Durch-
schnittswert zugrunde gelegt (sogenannte
Durchschnitts- oder Fortschreibungsme-
thode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die Kapitalanlagegesellschaft wendet fir
das Sondervermégen ein sogenanntes
Ertragsausgleichsverfahren an. Dieses be-
inhaltet, dass die wahrend des Geschafts-
jahres bis zum Kauf oder Verkauf ange-
fallenen anteiligen Ertrage (Mieten, Zin-
sen, etc.), die der Anteilerwerber als Teil
des Ausgabepreises bezahlen muss und
der Verkaufer von Anteilen als Teil des
Ricknahmepreises vergltet erhalt, fort-
laufend berechnet werden. Bei der Be-
rechnung des Ertragsausgleichs werden
auch die angefallenen Aufwendungen be-
ricksichtigt. Das Ertragsausgleichsverfah-
ren dient dazu, Schwankungen im Ver-
héltnis zwischen Ertrdgen und sonstigen
Vermogensgegenstédnden auszugleichen,
die durch Nettomittelzufllisse oder Net-
tomittelabfliisse aufgrund von Anteilver-
kaufen oder -rlickgaben verursacht wer-
den. Denn jeder Nettomittelzufluss liqui-
der Mittel wirde andernfalls den Anteil
der Ertrage am Wert des Sondervermo-
gens verringern, jeder Abfluss ihn ver-
mehren. Im Ergebnis fuhrt das Ertrags-
ausgleichsverfahren dazu, dass der Aus-
schittungsbetrag je Anteil nicht durch
den Anteilumlauf beeinflusst wird. Dabei
wird in Kauf genommen, dass Anleger,
die beispielsweise kurz vor dem Aus-
schittungstermin Anteile erwerben, den
auf Ertrage entfallenden Teil des Ausga-
bepreises in Form einer Ausschittung
zurlickerhalten, obwohl ihr eingezahltes
Kapital an dem Entstehen der Ertrage
nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrége

1. Die Gesellschaft schittet fur ausschit-
tende Anteilklassen grundsatzlich die
wahrend des Geschaftsjahres fur Rech-
nung des Sondervermégens angefal-
lenen und nicht zur Kostendeckung ver-
wendeten Ertrdge aus den Immobilien
und dem sonstigen Vermdgen — unter
Berticksichtigung des zugehérigen Er-
tragsausgleichs — aus.

Soweit fiir das Sondervermégen neben
ausschuttenden Klassen zukiinftig auch
thesaurierende Anteilklassen gebildet
werden, erfolgt die Ausschittung aus-
schlieBlich auf die Anteile der jeweili-
gen ausschuttenden Anteilklassen.

2. Von den so ermittelten Ertragen mis-
sen Betrage, die fur kinftige Instand-
setzungen erforderlich sind, einbehal-
ten werden. Betrdge, die zum Aus-
gleich von Wertminderungen der Im-
mobilien erforderlich sind, koénnen
einbehalten werden.

3. VerduBerungsgewinne kénnen — unter
Berlicksichtigung des zugehdrigen Er-
tragsausgleichs — ausgeschlittet wer-
den. VerauBerungsgewinne von Wertpa-
piergattungen kénnen auch dann aus-
geschlittet werden, wenn andere Wert-
papiergattungen Verluste ausweisen.

4. Eigengeldzinsen flr Bauvorhaben kén-
nen, sofern sie sich in den Grenzen der
ersparten marktiblichen Bauzinsen hal-
ten, ebenfalls fur die Ausschittung ver-
wendet werden.
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5.In der Rechenschaftsperiode abge-
grenzte Ertrage auf Liquiditatsanla-
gen werden ebenfalls zur Ausschit-
tung herangezogen.

6. Die ausschuttbaren Ertrage kénnen zur
Ausschittung in spateren Geschafts-
jahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen Er-
trage 15 % des jeweiligen Wertes des
Sondervermégens zum Ende des Ge-
schéftsjahres nicht Gbersteigt.

7. Im Interesse der Substanzerhaltung
konnen Ertrage teilweise — in Sonder-
fallen auch vollstandig — zur Wieder-
anlage im Sondervermégen bestimmt
werden.

8. Die Ausschittung erfolgt jahrlich kos-
tenfrei unmittelbar nach Bekanntma-
chung des Jahresberichtes.

Wirkung der Ausschiittung auf den
Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem jewei-
ligen Sondervermégen entnommen wird,
vermindert sich am Tag der Ausschittung
(ex-Tag) der Anteilwert der ausschutten-
den Anteilklassen um den ausgeschitte-
ten Betrag je Anteil.

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile in einem Depot bei der
Depotbank verwahrt werden, schreiben
deren Geschéftsstellen Ausschittungen
kostenfrei gut. Soweit das Depot bei an-
deren Banken oder Sparkassen gefiihrt
wird, kénnen zusatzliche Kosten entstehen.
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Thesaurierung

Soweit die Kapitalanlagegesellschaft zu-
kinftig von ihrem Recht Gebrauch macht,
thesaurierende Anteilklassen einzufiihren,
gilt fur diese folgendes: Soweit fur das
Sondervermégen thesaurierende Anteil-
klassen gebildet werden, legt die Gesell-
schaft hinsichtlich dieser Anteilklassen die
wéhrend des Geschaftsjahres fir Rech-
nung des Sondervermégens angefallenen
und nicht zur Kostendeckung verwendeten
Ertrage aus den Immobilien und dem sons-
tigen Vermégen sowie die VerauBerungs-
gewinne dieser Anteilklassen unter Be-
rlicksichtigung des zugehdrigen Ertrags-
ausgleiches sowie Eigengeldverzinsung fir
Bauvorhaben wieder im Sondervermdégen
an. Hinsichtlich der Anteile der thesaurie-
renden Anteilklassen fuhrt die Ausschit-
tung von Ertrégen bei den ausschutten-
den Anteilklassen nicht zu einer Vermin-
derung des Anteilwertes.

Kurzangaben tber die fiir die Anleger
bedeutsamen Steuervorschriften
Die Aussagen zu den steuerlichen Vor-
schriften gelten nur fir Anleger, die in
Deutschland unbeschrénkt steuerpflich-
tig sind. Dem auslandischen Anleger em-
pfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen
an dem in diesem Verkaufsprospekt be-
schriebenen Sondervermégen CS PRO-
PERTY DYNAMIC mit seinem Steuer-
berater in Verbindung zu setzen und moég-
liche steuerliche Konsequenzen aus dem
Anteilserwerb in seinem Heimatland in-
dividuell zu kléren.

Das Sondervermdgen ist als Zweckver-
mogen von der Kérperschaft- und Ge-
werbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen
Ertrage des Sondervermdgens werden
jedoch beim Privatanleger als Einkiinfte
aus Kapitalvermdgen der Einkommen-

steuer unterworfen, soweit diese zusam-
men mit sonstigen Kapitalertrdgen den
Sparer-Pauschbetrag von jahrlich EUR
801,00 (fur Alleinstehende oder getrennt
veranlagte Ehegatten) bzw. EUR 1.602,00
(fur zusammen veranlagte Ehegatten) tiber-
steigen.

Einklnfte aus Kapitalvermodgen unterlie-
gen grundsétzlich einem Steuerabzug von
25 % (zuztglich Solidaritatszuschlag und
ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkinften
aus Kapitalvermégen gehdren auch die
vom Sondervermdgen ausgeschitteten
Ertrage, die ausschuttungsgleichen Er-
trage, der Zwischengewinn sowie der Ge-
winn aus dem An- und Verkauf von
Fondsanteilen, wenn diese nach dem 31.
Dezember 2008 erworben wurden bzw.
werden. Gewinne aus dem Verkauf von
vor dem 1. Januar 2009 erworbenen
Fondsanteilen sind beim Privatanleger
steuerfrei.

Der Steuerabzug hat fir den Privatanle-
ger grundsatzlich Abgeltungswirkung
(sogenannte Abgeltungsteuer), so dass
die Einkinfte aus Kapitalvermogen re-
gelmaBig nicht in der Einkommensteuer-
erklarung anzugeben sind. Bei der Vor-
nahme des Steuerabzugs werden durch
die depotfihrende Stelle grundsatzlich
bereits Verlustverrechnungen vorgenom-
men und ausléandische Quellensteuern
angerechnet.

Der Steuerabzug hat u.a. aber dann keine
Abgeltungswirkung, wenn der persénliche
Steuersatz geringer ist als der Abgel-
tungssatz von 25 %. In diesem Fall kon-
nen die Einklnfte aus Kapitalvermégen
in der Einkommensteuererklarung ange-
geben werden. Das Finanzamt setzt dann
den niedrigeren personlichen Steuersatz



an und rechnet auf die personliche Steu-
erschuld den vorgenommenen Steuerab-
zug an (sogenannte Gunstigerprifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermégen
keinem Steuerabzug unterlegen haben
(weil z.B. ein Gewinn aus der VerduBe-
rung von Fondsanteilen in einem auslan-
dischen Depot erzielt wird), sind diese in
der Steuererklarung anzugeben. Im Rah-
men der Veranlagung unterliegen die Ein-
kiinfte aus Kapitalvermégen dann eben-
falls dem Abgeltungssatz von 25 % oder
dem niedrigeren personlichen Steuersatz.

Sofern sich die Anteile im Betriebsver-
mogen befinden, werden die Ertrage als
Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. Die
steuerliche Gesetzgebung erfordert zur
Ermittlung der steuerpflichtigen bzw. der
kapitalertragsteuerpflichtigen Ertrage eine
differenzierte Betrachtung der Ertrags-
bestandteile.

Anteile im Privatvermégen (Steuer-
inlander)

Inlandische Mietertrage, Zinsen,
Dividenden (insb. aus Immobilien-
kapitalgesellschaften), sonstige Er-
trage und Gewinne aus dem Verkauf
inlandischer Immobilien innerhalb
von 10 Jahren nach Anschaffung
Ausgeschuttete oder thesaurierte Ertra-
ge (inlandische Mietertrage, Dividenden,
Zinsen, sonstige Ertrage) und Gewinne
aus dem Verkauf inlandischer Immobilien
innerhalb von 10 Jahren nach Anschaf-
fung unterliegen bei Inlandsverwahrung
grundsatzlich dem Steuerabzug von 25 %
(zuztiglich Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genom-
men werden, wenn der Anleger Steuer-
inlander ist und einen Freistellungsauf-
trag vorlegt, sofern die steuerpflichtigen
Ertragsteile EUR 801,00 bei Einzel-
veranlagung bzw. EUR 1.602,00 bei
Zusammenveranlagung von Ehegatten
nicht Ubersteigen.

Entsprechendes gilt auch bei Vorlage ei-
ner NV-Bescheinigung.

Verwahrt der inléndische Anleger die An-
teile eines steuerrechtlich ausschittenden
Sondervermégens in einem inlandischen
Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft
oder einem Kreditinstitut (Depotfall), so
nimmt die depotfihrende Stelle als Zahl-
stelle vom Steuerabzug Abstand, wenn
ihr vor dem festgelegten Ausschittungs-
termin ein in ausreichender Hohe ausge-
stellter Freistellungsauftrag nach amtli-
chem Muster oder eine NV-Bescheini-
gung, die vom Finanzamt fur die Dauer
von maximal drei Jahren erteilt wird, vor-
gelegt wird. In diesem Fall erhalt der An-
leger die gesamte Ausschuttung unge-
kurzt gutgeschrieben.

Fir den Steuerabzug eines thesaurieren-
den Sondervermégens stellt das Sonder-
vermégen den depotfiihrenden Stellen die
Kapitalertragsteuer nebst den maximal an-
fallenden Zuschlagsteuern (Solidaritats-
zuschlag und Kirchensteuer) zur Verfligung.
Die depotflihrenden Stellen nehmen den
Steuerabzug wie im Ausschittungsfall
unter Berticksichtigung der persénlichen
Verhéltnisse der Anleger vor, so dass ins-
besondere ggf. die Kirchensteuer abge-
fuhrt werden kann. Soweit das Sonder-
vermégen den depotfiihrenden Stellen Be-
trdge zur Verfligung gestellt hat, die
nicht abgefuihrt werden muissen, erfolgt
eine Erstattung.

Befinden sich die Anteile im Depot bei
einem inlandischen Kreditinstitut oder
einer inlandischen Kapitalanlagegesell-
schaft, so erhalt der Anleger, der seiner
depotfihrenden Stelle einen in ausrei-
chender Hohe ausgestellten Freistellungs-
auftrag oder eine NV-Bescheinigung vor
Ablauf des Geschéftsjahres des Sonder-
vermogens vorlegt, den depotfiihrenden
Stellen zur Verfigung gestellten Betrag
auf seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die
NV-Bescheinigung nicht bzw. nicht recht-
zeitig vorgelegt wird, erhélt der Anleger
auf Antrag von der depotfiihrenden Stelle
eine Steuerbescheinigung Uber den ein-
behaltenen und abgefiihrten Steuerabzug
und den Solidaritatszuschlag. Der Anleger
hat dann die Mdéglichkeit, den Steuerab-
zug im Rahmen seiner Einkommensteuer-
veranlagung auf seine personliche Steuer-
schuld anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschittender Sonder-
vermdgen nicht in einem Depot verwahrt
und Ertragsscheine einem inléndischen
Kreditinstitut ~ vorgelegt  (Eigenverwah-
rung), wird der Steuerabzug in Hohe von
25 % zuzlglich Solidaritatszuschlag vor-
genommen.

Dividenden von auslandischen (Immobili-
en-) Kapitalgesellschaften als so ge-
nannte Schachteldividenden kénnen nach
Auffassung der Finanzverwaltung nicht
steuerfrei sein.
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Gewinne aus dem Verkauf inlandi-
scher und auslandischer Immobilien
nach Ablauf von 10 Jahren seit der
Anschaffung

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

Auslandische Mietertrage und Ge-
winne aus dem Verkauf ausléndischer
Immobilien innerhalb von 10 Jahren
seit der Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslandische Mieter-
trage und Gewinne aus dem Verkauf
auslandischer Immobilien, auf deren Be-
steuerung Deutschland aufgrund eines
Doppelbesteuerungsabkommens  (Frei-
stellungsmethode) verzichtet hat (Regel-
fall). Die steuerfreien Ertrage wirken sich
auch nicht auf den anzuwendenden Steuer-
satz aus (kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteue-
rungsabkommen ausnahmsweise die
Anrechnungs-Methode vereinbart oder
kein Doppelbesteuerungsabkommen ge-
schlossen wurde, gelten die Aussagen
zur Behandlung von Gewinnen aus dem
Verkauf inlandischer Immobilien inner-
halb von 10 Jahren seit Anschaffung ana-
log. Die in den Herkunftslandern gezahl-
ten Steuern konnen ggf. auf die deut-
sche Einkommensteuer angerechnet
werden, sofern die gezahlten Steuern
nicht bereits auf der Ebene des Sonder-
vermdgens als Werbungskosten ber{ick-
sichtigt wurden.
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Gewinne aus der VerauBerung von
Wertpapieren, Gewinne aus Termin-
geschéften und Ertrage aus Still-
halterpramien

Gewinne aus der VerauBerung von Aktien,
eigenkapitaldhnlichen Genussrechten und
Investmentanteilen, Gewinne aus Termin-
geschaften sowie Ertréage aus Stillhalter-
pramien, die auf der Ebene des Sonder-
vermogens erzielt werden, werden beim
Anleger nicht erfasst, solange sie nicht
ausgeschlttet werden. Zudem werden
die Gewinne aus der VerduBerung der in
§ 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1 Buchstaben a)
bis f) InvStG genannten Kapitalforderun-
gen beim Anleger nicht erfasst, wenn sie
nicht ausgeschuttet werden.

Hierunter fallen folgende Kapitalforde-
rungen:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissi-
onsrendite haben,

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

¢) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer
Aktie oder eines vertffentlichten Index
fur eine Mehrzahl von Aktien im Ver-
haltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und
Wandelanleihen,

e) ohne gesonderten Stlickzinsausweis
(flat) gehandelte Gewinnobligationen

und Fremdkapital-Genussrechte und

f) ,cum“-erworbene Optionsanleihen.

Werden Gewinne aus der VerduBerung
der oben genannten Wertpapiere/Kapi-
talforderungen, Gewinne aus Terminge-
schéften sowie Ertrdge aus Stillhalter-
pramien ausgeschttet, sind sie grund-
satzlich steuerpflichtig und unterliegen
bei Verwahrung der Anteile im Inland
dem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchen-
steuer). Ausgeschittete Gewinne aus
der VerauBerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschaften sind je-
doch steuerfrei, wenn die Wertpapiere
auf Ebene des Sondervermégens vor
dem 1. Januar 2009 erworben bzw. die
Termingeschafte vor dem 1. Januar 2009
eingegangen wurden.

Gewinne aus der VerauBerung von Kapital-
forderungen, die nicht in der oben genann-
ten Aufzahlung enthalten sind, sind steuer-
lich wie Zinsen zu behandeln (siehe oben).

Ertrage aus der Beteiligung an in-
und auslandischen Immobilienper-
sonengesellschaften

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und
auslandischen Immobilienpersonengesell-
schaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personen-
gesellschaft auf der Ebene des Sonder-
vermégens zu erfassen. Sie sind nach
allgemeinen steuerlichen Grundsétzen
zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrdge nach Ver-
rechnung mit gleichartigen positiven Er-
tragen auf der Ebene des Sondervermé-
gens, werden diese auf Ebene des Son-
dervermdgens steuerlich vorgetragen.
Diese kénnen auf Ebene des Sonderver-



mogens mit kiinftigen gleichartigen posi-
tiven steuerpflichtigen Ertragen der Fol-
gejahre verrechnet werden. Eine direkte
Zurechnung der negativen steuerlichen
Ertrage auf den Anleger ist nicht mog-
lich. Damit wirken sich diese negativen
Betrage beim Anleger einkommensteu-
erlich erst in dem Veranlagungszeitraum
(Steuerjahr) aus, in dem das Geschafts-
jahr des Sondervermégens endet, bzw.
die Ausschuttung flur das Geschaftsjahr
des Sondervermdgens erfolgt, fur das
die negativen steuerlichen Ertrage auf
Ebene des Sondervermogens verrechnet
werden. Eine frilhere Geltendmachung bei
der Einkommensteuer des Anlegers ist
nicht méglich.

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

Substanzauskehrungen, die der Anleger
wahrend seiner Besitzzeit erhalten hat,
sind allerdings dem steuerlichen Ergeb-
nis aus der VerauBerung der Fondsantei-
le hinzuzurechnen, d.h. sie erhéhen den
steuerlichen Gewinn.

VerauBerungsgewinne auf Anleger-

ebene

Werden Anteile an einem Sondervermé-
gen, die nach dem 31. Dezember 2008
erworben wurden, von einem Privatanle-
ger verauBert, unterliegt der VerauBe-
rungsgewinn dem Abgeltungssatz von
25 %. Sofern die Anteile in einem inlan-
dischen Depot verwahrt werden, nimmt
die depotfiihrende Stelle den Steuerab-
zug vor. Der Steuerabzug von 25 % (zu-
zlglich  Solidaritatszuschlag und ggf.
Kirchensteuer) kann durch die Vorlage
eines ausreichenden Freistellungsauf-
trags bzw. einer NV-Bescheinigung ver-
mieden werden.

Bei einer VerauBerung von vor dem 1. Ja-
nuar 2009 erworbenen Anteilen ist der
Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerauBerungsge-
winns sind die Anschaffungskosten um
den Zwischengewinn im Zeitpunkt der
Anschaffung und der VerauBerungspreis
um den Zwischengewinn im Zeitpunkt
der VerauBerung zu kirzen, damit es
nicht zu einer doppelten einkommen-
steuerlichen Erfassung von Zwischenge-
winnen (siehe unten) kommen kann. Zu-
dem ist der VerduBerungspreis um die
thesaurierten Ertrage zu kirzen, die der
Anleger bereits versteuert hat, damit es
auch insoweit nicht zu einer Doppelbe-
steuerung kommt.

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

Die Kapitalanlagegesellschaft verdffent-
licht den Immobiliengewinn bewertungs-
taglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

Sofern fir die Beteiligung eine Mindest-
anlagesumme von EUR 100.000,00
oder mehr vorgeschrieben ist oder die
Beteiligung natirlicher Personen von der
Sachkunde der Anleger abhéngig ist (bei
Anteilsklassen bezogen auf eine An-
teilsklasse), gilt fir die VerauBerung oder
Rickgabe von Anteilen, die nach dem
9. November 2007 und vor dem 1. Ja-
nuar 2009 erworben wurden, Folgen-
des: Der Gewinn aus der VerduBerung
oder Rickgabe solcher Anteile unterliegt

grundsétzlich dem Abgeltungsteuersatz
von 25 %. Der steuerpflichtige VerauBe-
rungsgewinn aus dem Verkauf oder der
Rickgabe der Anteile ist in diesem Fall
jedoch auf den Betrag der auf Fonds-
ebene thesaurierten Gewinne aus der Ver-
auBerung von nach dem 31. Dezember
2008 erworbenen Wertpapiere und der
auf Fondsebene thesaurierten Gewinne
aus nach dem 31. Dezember 2008 einge-
gangenen Termingeschaften begrenzt.
Diese Begrenzung des steuerpflichtigen
VerauBerungsgewinns erfordert den Nach-
weis des entsprechenden Betrags.

Anteile im Betriebsvermdgen
(Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinser-
trage sowie zinsahnliche Ertrage
Inlandische Mietertrage, Zinsen und zin-
sahnliche Ertrage sind beim Anleger
grundsatzlich steuerpflichtig. Die zu ver-
steuernden Zinsen sind gemaB § 2 Abs.
2a InvStG im Rahmen der Zinsschran-
kenregelung nach § 4h EStG zu bertick-
sichtigen. Dies gilt unabhéngig davon, ob
diese Ertrage thesauriert oder ausge-
schittet werden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug
bzw. eine Vergltung des Steuerabzugs
ist nur durch Vorlage einer entsprechen-
den NV-Bescheinigung moglich. An-
sonsten erhalt der Anleger eine Steuer-
bescheinigung Uber die Vornahme des
Steuerabzugs.
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Ausléandische Mietertrage

Bei Mietertrdgen aus auslandischen Im-
mobilien verzichtet Deutschland in der
Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsab-
kommens). Bei Anlegern, die nicht Kapi-
talgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt teilweise zu be-
achten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteue-
rungsabkommen ausnahmsweise die An-
rechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlos-
sen wurde, kdnnen die in den Herkunfts-
landern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommen- oder Korper-
schaftsteuer angerechnet werden, sofern
die gezahlten Steuern nicht bereits auf
der Ebene des Sondervermdgens als Wer-
bungskosten berticksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inléndi-
scher und ausléndischer Immobilien
Thesaurierte Gewinne aus der Verau-
Berung inlandischer und auslandischer
Immobilien sind beim Anleger steuerlich
unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von
10 Jahren seit der Anschaffung der Im-
mobilie auf Fondsebene erzielt werden.
Die Gewinne werden erst bei ihrer Aus-
schittung steuerpflichtig, wobei Deutsch-
land in der Regel auf die Besteuerung
ausléndischer Gewinne (Freistellung auf-
grund Doppelbesteuerungsabkommens)
verzichtet.

Gewinne aus der VerauBerung inlandi-
scher und auslandischer Immobilien in-
nerhalb der 10-Jahresfrist sind bei The-
saurierung bzw. Ausschuttung steuerlich
auf Anlegerebene zu beriicksichtigen.
Dabei sind die Gewinne aus dem Ver-
kauf inlandischer Immobilien in vollem
Umfang steuerpflichtig.
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Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslandi-
scher Immobilien verzichtet Deutschland in
der Regel auf die Besteuerung (Freistel-
lung aufgrund eines Doppelbesteuerungs-
abkommens). Bei Anlegern, die nicht Ka-
pitalgesellschaften sind, ist jedoch der Pro-
gressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteue-
rungsabkommen ausnahmsweise die An-
rechnungsmethode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlos-
sen wurde, konnen die in den Herkunfts-
landern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommensteuer bzw. Kér-
perschaftsteuer angerechnet werden, so-
fern die gezahlten Steuern nicht bereits
auf der Ebene des Sondervermdgens als
Werbungskosten berticksichtigt wurden.

Eine Abstandnahme vom Steuerabzug bzw.
eine Vergutung des Steuerabzugs ist nur
durch Vorlage einer entsprechenden
NV-Bescheinigung mdéglich. Ansonsten
erhalt der Anleger eine Steuerbescheini-
gung Uber die Vornahme des Steuerab-
zugs.

Gewinne aus der VerauBerung von
Wertpapieren, Gewinne aus Termin-
geschéften und Ertrage aus Still-
halterpramien

Gewinne aus der VerduBerung von Akti-
en, eigenkapitaldhnlichen Genussrechten
und Investmentfondsanteilen, Gewinne
aus Termingeschéaften sowie Ertrage aus
Stillhalterpramien sind beim Anleger steu-
erlich unbeachtlich, wenn sie thesauriert
werden. Zudem werden die Gewinne aus
der VerauBerung der nachfolgend genann-
ten Kapitalforderungen beim Anleger nicht
erfasst, wenn sie nicht ausgeschuttet
werden:

a) Kapitalforderungen, die eine Emissi-
onsrendite haben,

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

¢) Risiko-Zertifikate, die den Kurs einer
Aktie oder eines vertffentlichten Index
fur eine Mehrzahl von Aktien im Ver-
haltnis 1:1 abbilden,

d) Aktienanleihen, Umtauschanleihen und
Wandelanleihen,

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

f) ,cum‘-erworbene Optionsanleihen

Werden diese Gewinne ausgeschttet,
so sind sie steuerlich auf Anlegerebene
zu berlcksichtigen. Dabei sind VerauBe-
rungsgewinne aus Aktien ganz (bei An-
legern, die Korperschaften sind) oder zu
40 % (bei sonstigen betrieblichen Anle-
gern, z.B. Einzelunternehmern) steuer-
frei (Teileinkinfteverfahren). 5 % der Ver-
auBerungsgewinne aus Aktien gelten bei
Koérperschaften als nichtabzugsfahige Be-
triebsausgaben und sind somit steuer-
pflichtig.  VerduBerungsgewinne  aus
Renten/Kapitalforderungen,  Gewinne
aus Termingeschaften sowie Ertrage aus
Stillhalterpramien sind hingegen in voller
Hohe steuerpflichtig.

Ergebnisse aus der VerduBerung von
Kapitalforderungen, die nicht in der oben
genannten Aufzéhlung enthalten sind,
sind steuerlich wie Zinsen zu behandeln
(siehe oben).



Ausgeschuttete WertpapierverauBerungs-
gewinne, ausgeschuttete Termingeschéfts-
gewinne sowie ausgeschlttete Ertrage
aus Stillhalterpramien unterliegen grund-
satzlich dem Steuerabzug (Kapitalertrag-
steuer 25 % zuztiglich Solidaritatszuschlag).
Dies gilt nicht fur Gewinne aus der Ver-
&uBerung von vor dem 1. Januar 2009 er-
worbenen Wertpapieren und fur Gewinne
aus vor dem 1. Januar 2009 eingegange-
nen Termingeschéften. Die auszahlende
Stelle nimmt jedoch insbesondere dann
keinen Steuerabzug vor, wenn der Anleger
eine unbeschrankt steuerpflichtige Korper-
schaft ist oder diese Kapitalertrage Be-
triebseinnahmen eines inlandischen Betriebs
sind und dies der auszahlenden Stelle vom
Glaubiger der Kapitalertrage nach amtlich
vorgeschriebenen Vordruck erklért wird.

In- und ausléndische Dividenden
(insbesondere aus Immobilienkapital-
gesellschaften)

Vor dem 1. Mérz 2013 dem Sonderver-
mdgen zugeflossene oder als zugeflossen
geltende Dividenden in- und auslandi-
scher Immobilien-Kapitalgesellschaften,
die auf Anteile im Betriebsvermdgen aus-
geschuttet oder thesauriert werden, sind
mit Ausnahme von Dividenden nach dem
REITG bei Kérperschaften grundsatzlich
steuerfrei. 5 % der Dividenden gelten bei
Kérperschaften als nichtabzugsfahige Be-
triebsausgaben und sind somit steuer-
pflichtig. Aufgrund der Neuregelung zur
Besteuerung von Streubesitzdividenden
sind nach dem 28. Februar 2013 dem
Sondervermégen aus der Direktanlage
zugeflossene oder als zugeflossen gel-
tende Dividenden in- und auslandischer
Immobilien-Kapitalgesellschaften bei Kor-
perschaften steuerpflichtig. Von Einzel-
unternehmern sind Dividenden — mit Aus-

nahme der Dividenden nach dem REITG
— zu 80 % zu versteuern (Teileinkiinfte-
verfahren).

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

Auslandische Dividenden unterliegen grund-
satzlich dem Steuerabzug (Kapitalertrag-
steuer 25 % zuzuiglich Solidaritatszuschlag).
Die auszahlende Stelle nimmt jedoch ins-
besondere dann keinen Steuerabzug vor,
wenn der Anleger eine unbeschrankt steu-
erpflichtige Korperschaft ist (wobei von
Korperschafteni.S.d. § 1 Abs. 1 Nr. 4 und
5 KStG der auszahlenden Stelle eine Be-
scheinigung des fur sie zustandigen Fi-
nanzamtes vorliegen muss) oder die aus-
landischen Dividenden Betriebseinnahmen
eines inlandischen Betriebs sind und dies
der auszahlenden Stelle vom Glaubiger der
Kapitalertrage nach amtlich vorgeschrie-
benen Vordruck erklart wird.

Bei gewerbesteuerpflichtigen Anlegern
sind die zum Teil einkommensteuerfreien
bzw. kérperschaftsteuerfreien Dividen-
denertrage flr Zwecke der Ermittlung des
Gewerbeertrags wieder hinzuzurechnen,
nicht aber wieder zu kirzen.

Nach Auffassung der Finanzverwaltung
kénnen Dividenden von ausléndischen
(Immobilien-) Kapitalgesellschaften als so
genannte Schachteldividenden in vollem
Umfang nur dann steuerfrei sein, wenn
der Anleger eine (Kapital-) Gesellschaft
i.S.d. entsprechenden Doppelbesteuer-
ungsabkommens ist und auf ihn durch-
gerechnet eine gentigend hohe (Schach-
tel-) Beteiligung entféllt.

Ertrage aus der Beteiligung an in-
und auslandischen Immobilienper-
sonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und
ausléndischen Immobilienpersonengesell-
schaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personenge-
sellschaft auf der Ebene des Sonderver-
mogens zu erfassen. Sie sind nach all-
gemeinen steuerlichen Grundsatzen zu
beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage
Verbleiben negative Ertrdge nach Ver-
rechnung mit gleichartigen positiven Er-
tragen auf der Ebene des Sondervermo-
gens, werden diese steuerlich auf Ebene
des Sondervermdgens vorgetragen. Die-
se konnen auf Ebene des Sondervermo-
gens mit kinftigen gleichartigen positi-
ven steuerpflichtigen Ertragen der Fol-
gejahre verrechnet werden. Eine direkte
Zurechnung der negativen steuerlichen
Ertrage auf den Anleger ist nicht mog-
lich. Damit wirken sich diese negativen
Betrage beim Anleger bei der Einkom-
mensteuer bzw. Korperschaftsteuer erst
in dem Veranlagungszeitraum (Steuer-
jahr) aus, in dem das Geschéftsjahr des
Sondervermégens endet bzw. die Aus-
schittung fir das Geschéftsjahr des
Sondervermdgens erfolgt, fur das die ne-
gativen steuerlichen Ertrage auf Ebene
des Sondervermégens verrechnet wer-
den. Eine frihere Geltendmachung bei
der Einkommensteuer bzw. Kérperschafts-
teuer des Anlegers ist nicht méglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von
Bauzinsen) sind nicht steuerbar. Dies
bedeutet fur einen bilanzierenden Anle-
ger, dass die Substanzauskehrungen in
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der Handelsbilanz ertragswirksam zu ver-
einnahmen sind, in der Steuerbilanz auf-
wandswirksam ein passiver Ausgleichs-
posten zu bilden ist und damit technisch
die historischen Anschaffungskosten steu-
erneutral gemindert werden. Alternativ
konnen die fortgefihrten Anschaffungs-
kosten um den anteiligen Betrag der Sub-
stanzausschittung vermindert werden.

VerauBerungsgewinne auf Anleger-

ebene

Gewinne aus der VerduBerung von An-
teilen im Betriebsvermégen sind fir be-
triebliche Anleger steuerfrei, soweit es
sich um noch nicht zugeflossene oder
noch nicht als zugeflossen geltende aus-
landische Mieten und realisierte und
nicht realisierte Gewinne des Sonderver-
mogens aus auslandischen Immobilien
handelt, sofern Deutschland auf die Be-
steuerung verzichtet hat (so genannter
Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft veréffent-
licht den Immobiliengewinn bewertungs-
taglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

Gewinne aus der VerduBerung von An-
teilen im Betriebsvermogen sind fur Kor-
perschaften grundsatzlich steuerfrei, so-
weit die Gewinne aus noch nicht zuge-
flossenen oder noch nicht als zugeflos-
sen geltenden Dividenden und aus reali-
sierten und nicht realisierten Gewinnen
des Sondervermdgens aus in- und aus-
landischen (Immobilien-) Kapitalgesell-
schaften herriihren und soweit diese Di-
videnden und Gewinne bei Zurechnung
an den Anleger steuerfrei sind (soge-
nannter Aktiengewinn). 5% des steuer-
freien VerauBerungsgewinns gelten bei
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Kérperschaften als nicht abzugsfahige Be-
triebsausgabe und sind somit letztlich
steuerpflichtig. Von Einzelunternehmen sind
diese VerauBerungsgewinne zu 60 % zu
versteuern. Die Kapitalanlagegesellschaft
verdffentlicht den Aktiengewinn (ab 1. Mérz
2013 aufgrund der oben erwahnten Ge-
setzesénderung zwei Aktiengewinne ge-
trennt fur Korperschaften und Einzelunter-
nehmer — gegebenenfalls erfolgt die ge-
trennte Verdffentlichung erst nachtraglich)
bewertungstaglich als Prozentsatz des
Wertes des Investmentanteils.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslander Anteile an
ausschittenden Sondervermégen im De-
pot bei einer inlandischen depotfiihren-
den Stelle (Depotfall), wird vom Steuer-
abzug auf Zinsen, zinsahnliche Ertrage,
WertpapierverauBerungsgewinne, Termin-
geschaftsgewinne und auslandische Di-
videnden Abstand genommen, sofern er
seine steuerliche Auslandereigenschaft
nachweist. Sofern die Auslandereigen-
schaft der depotfihrenden Stelle nicht
bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachge-
wiesen wird, ist der auslandische Anle-
ger gezwungen, die Erstattung des Steu-
erabzugs gemaR § 37 Abs. 2 AO zu be-
antragen. Zustandig ist das Betriebsstat-
tenfinanzamt der depotfiihrenden Stelle.

Hat ein auslandischer Anleger Anteile
thesaurierender Sondervermégen im De-
pot bei einer inlandischen depotfihren-
den Stelle, wird bei Nachweis seiner steu-
erlichen Auslandereigenschaft keine Steuer
einbehalten, soweit es sich nicht um in-
landische Dividenden oder inléndische
Mieten handelt. Erfolgt der Antrag auf
Erstattung verspatet, kann — wie bei ver-
spatetem Nachweis der Auslandereigen-

schaft bei ausschittenden Fonds — eine
Erstattung gemaB § 37 Abs. 2 AO auch
nach dem Thesaurierungszeitpunkt be-
antragt werden.

Fir inlandische Dividenden und inlandi-
sche Mieten erfolgt hingegen ein Steu-
erabzug. Inwieweit eine Anrechnung
oder Erstattung dieses Steuerabzugs fur
den ausléndischen Anleger moglich ist,
hangt von dem zwischen dem Sitzstaat
des Anlegers und der Bundesrepublik
Deutschland bestehenden Doppelbe-
steuerungsabkommen ab. Eine DBA-Er-
stattung der Kapitalertragsteuer auf in-
landische Dividenden und inlandische
Mieten erfolgt Uber das Bundeszentral-
amt fir Steuern (BZSt) in Bonn.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen oder The-
saurierungen abzufiihrenden Steuerab-
zug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe
von 5,5 % zu erheben. Der Solidaritats-
zuschlag ist bei der Einkommensteuer
und Korperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei
Thesaurierung die Vergiitung des Steu-
erabzugs, ist kein Solidaritatszuschlag ab-
zuflihren bzw. wird dieser vergutet.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von
einer inlandischen depotfihrenden Stelle
(Abzugsverpflichteter) durch den Steuer-
abzug erhoben wird, wird die darauf ent-
fallende Kirchensteuer nach dem Kir-
chensteuersatz der Religionsgemein-
schaft, der der Kirchensteuerpflichtige
angehort, als Zuschlag zum Steuerabzug
erhoben. Zu diesem Zweck hat der Kir-
chensteuerpflichtige dem  Abzugsver-



pflichteten in einem schriftlichen Antrag
seine Religionsangehdrigkeit zu benen-
nen. Ehegatten haben in dem Antrag zu-
dem zu erklaren, in welchem Verhéltnis
der auf jeden Ehegatten entfallende An-
teil der Kapitalertrdge zu den gesamten
Kapitalertragen der Ehegatten steht, da-
mit die Kirchensteuer entsprechend die-
sem Verhélinis aufgeteilt, einbehalten
und abgeflhrt werden kann. Wird kein
Aufteilungsverhéltnis angegeben, erfolgt
eine Aufteilung nach Kopfen.

Die Abzugsféhigkeit der Kirchensteuer
als Sonderausgabe wird bereits beim
Steuerabzug mindernd berticksichtigt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Son-
dervermdgens wird teilweise in den Her-
kunftslandern Quellensteuer einbehalten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die
anrechenbare Quellensteuer auf der Ebe-
ne des Sondervermégens wie Werbungs-
kosten abziehen. In diesem Fall ist die
auslandische Quellensteuer auf Anlege-
rebene weder anrechenbar noch abzugs-
fahig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahl-
recht zum Abzug der ausléndischen Quel-
lensteuer auf Fondsebene nicht aus,
dann wird die anrechenbare Quellensteu-
er bereits beim Steuerabzug mindernd
berlcksichtigt.

Ertragsausgleich

Auf Ertrage entfallende Teile des Ausga-
bepreises fir ausgegebene Anteile, die
zur Ausschittung herangezogen werden
kénnen (Ertragsausgleichsverfahren), sind
steuerlich so zu behandeln wie die Ertra-
ge, auf die diese Teile des Ausgabeprei-
ses entfallen.

Gesonderte Feststellung, AuBen-
priifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebe-
ne des Sondervermdgens ermittelt wer-
den, sind gesondert festzustellen. Hierzu
hat die Kapitalanlagegesellschaft beim
zusténdigen Finanzamt eine Feststellungs-
erklarung abzugeben. Anderungen der
Feststellungserklarungen, z.B. anlasslich
einer AuBenpriifung (§ 11 Abs. 3 InvStG)
der Finanzverwaltung, werden fir das Ge-
schaftsjahr wirksam, in dem die gednder-
te Feststellung unanfechtbar geworden
ist. Die steuerliche Zurechnung dieser
geanderten Feststellung beim Anleger er-
folgt dann zum Ende dieses Geschafts-
jahres bzw. am Ausschittungstag bei der
Ausschittung fur dieses Geschéftsjahr.

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

Zwischengewinnbesteuerung
Zwischengewinne sind die im Verkaufs-
oder Rickgabepreis enthaltenen Entgel-
te fUr vereinnahmte oder aufgelaufene
Zinsen sowie Gewinne aus der VerauBe-
rung von nichtin § 1 Abs. 3 Satz 3 Nr. 1
Buchstaben a) bis f) InvStG genannten
Kapitalforderungen, die vom Fonds noch
nicht ausgeschuttet oder thesauriert und
infolgedessen beim Anleger noch nicht
steuerpflichtig wurden (etwa Stlickzin-
sen aus festverzinslichen Wertpapieren
vergleichbar). Der vom Sondervermégen
erwirtschaftete Zwischengewinn ist bei
Rickgabe oder Verkauf der Anteile durch
Steuerinlander einkommensteuerpflich-
tig. Der Steuerabzug auf den Zwischen-
gewinn betragt 25 % (zuzlglich Solidari-
tatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte
Zwischengewinn kann im Jahr der Zah-
lung beim Privatanleger einkommen-
steuerlich als negative Einnahme abge-
setzt werden, wenn ein Ertragsausgleich
durchgefiihrt wird und sowohl bei der
Ver6ffentlichung des Zwischengewinns
als auch im Rahmen der von den Berufs-
tragern zu bescheinigenden Steuerdaten
hierauf hingewiesen wird. Er wird bereits
beim Steuerabzug steuermindernd be-
ricksichtigt. Wird der Zwischengewinn
nicht veroffentlicht, sind jahrlich 6 % des
Entgelts fur die Rickgabe oder VerauBe-
rung des Investmentanteils als Zwi-
schengewinn anzusetzen. Bei betriebli-
chen Anlegern ist der gezahlte Zwi-
schengewinn unselbstandiger Teil der
Anschaffungskosten, die nicht zu korri-
gieren sind. Bei Rickgabe oder Verau-
Berung des Investmentanteils bildet der
erhaltene Zwischengewinn einen unselb-
standigen Teil des VerauBerungserldses.
Eine Korrektur ist nicht vorzunehmen.

Die Zwischengewinne kénnen regelma-
Big auch den Abrechnungen sowie den
Ertragnisaufstellungen der Banken ent-
nommen werden.

Folgen der Verschmelzung von Son-
dervermégen

In den Fallen der Verschmelzung eines
inlandischen Sondervermdgens in ein
anderes inlandisches Sondervermdgen
kommt es weder auf der Ebene der An-
leger noch auf der Ebene der beteiligten
Sondervermdégen zu einer Aufdeckung
von stillen Reserven, d.h. dieser Vorgang
ist steuerneutral. Das Gleiche gilt fir die
Ubertragung aller Vermégensgegenstan-
de eines inlandischen Sondervermdégens
auf eine inlandische Investmentaktienge-
sellschaft oder ein Teilgesellschaftsver-
mogen einer inlandischen Investmentak-
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tiengesellschaft. Erhalten die Anleger des
Ubertragenden Sondervermégens eine
Barzahlung im Sinne des § 40h InvG, ist
diese wie eine Ausschittung eines sons-
tigen Ertrags zu behandeln. Vom Uber-
tragenden Sondervermdgen erwirtschafte
und noch nicht ausgeschuttete Ertrage
werden den Anlegern zum Ubertragungs-
stichtag als sog. ausschuttungsgleiche
Ertrage steuerlich zugewiesen.

Transparente, semitransparente
und intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungs-
grundsatze (sogenannte transparente
Besteuerung) gelten nur, wenn samtli-
che Besteuerungsgrundlagen im Sinne
des §5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht
werden (sogenannte steuerliche Be-
kanntmachungspflicht). Dies gilt auch in-
soweit, als das Sondervermégen Anteile
an anderen inlandischen Sondervermaé-
gen und Investmentaktiengesellschaf-
ten, EU-Investmentanteile und auslandi-
sche Investmentanteile, die keine EU-In-
vestmentanteile sind, erworben hat (Ziel-
fonds i.S.d. § 10 InvStG) und diese ihren
steuerlichen  Bekanntmachungspflichten
nachkommen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist be-
strebt, sdmtliche Besteuerungsgrundla-
gen, die ihr zuganglich sind, bekannt zu
machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann
jedoch nicht garantiert werden, insbe-
sondere soweit das Sondervermdgen
Zielfonds erworben hat und diese ihren
steuerlichen Bekanntmachungspflichten
nicht nachkommen. In diesem Fall wer-
den die Ausschittungen und der Zwi-
schengewinn des jeweiligen Zielfonds
sowie 70 % der Wertsteigerung im letz-
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ten Kalenderjahr des jeweiligen Zielfonds
(mindestens jedoch 6 % des Riicknah-
mepreises) als steuerpflichtiger Ertrag
auf der Ebene des Sondervermégens
angesetzt.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist zudem
bestrebt Besteuerungsgrundlagen au-
Berhalb des § b Abs. 1 InvStG (wie ins-
besondere den Aktiengewinn, den Im-
mobiliengewinn und den Zwischenge-
winn) bekannt zu machen.

EU-Zinsrichtlinie/Zinsinformations-
verordnung

Die Zinsinformationsverordnung  (kurz
ZIV), mit der die Richtlinie 2003/48/EG
des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. EU
Nr. L 157 S. 38 umgesetzt wird, soll
grenziiberschreitend die effektive Be-
steuerung von Zinsertragen naturlicher
Personen im Gebiet der EU sicherstel-
len. Mit einigen Drittstaaten (insbeson-
dere mit der Schweiz, Liechtenstein,
Channel Islands, Monaco und Andorra)
hat die EU Abkommen abgeschlossen,
die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend ent-
sprechen.

Dazu werden grundsétzlich Zinsertrage,
die eine im europaischen Ausland oder
bestimmten Drittstaaten anséssige na-
tirliche Person von einem deutschen
Kreditinstitut (das insoweit als Zahlstelle
handelt) gutgeschrieben erhalt, von dem
deutschen Kreditinstitut an das Bundes-
zentralamt fur Steuern und von dort aus
letztlich an die auslandischen Wohnsitz-
finanza&mter gemeldet.

Entsprechend werden grundsétzlich Zins-
ertrdge, die eine natirliche Person in
Deutschland von einem ausléndischen
Kreditinstitut im européischen Ausland

oder in bestimmten Drittstaaten erhalt,
von dem auslandischen Kreditinstitut letzt-
lich an das deutsche Wohnsitzfinanzamt
gemeldet. Alternativ behalten einige aus-
landische Staaten Quellensteuern ein, die
in Deutschland anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die inner-
halb der Européischen Union bzw. in den
beigetretenen Drittstaaten anséssigen
Privatanleger, die grenziiberschreitend in
einem anderen EU-Land ihr Depot oder
Konto fuhren und Zinsertrage erwirt-
schaften.

U.a. Luxemburg und die Schweiz haben
sich verpflichtet, von den Zinsertragen eine
Quellensteuer i.H.v. 35 % einzubehalten.
Der Anleger erhélt im Rahmen der steu-
erlichen Dokumentation eine Bescheini-
gung, mit der er sich die abgezogenen
Quellensteuern im Rahmen seiner Ein-
kommensteuererklarung anrechnen las-
sen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Mog-
lichkeit, sich vom Steuerabzug im Aus-
land befreien zu lassen, indem er eine
Ermachtigung zur freiwilligen Offenle-
gung seiner Zinsertrdge gegenuber dem
auslandischen Kreditinstitut abgibt, die
es dem Institut gestattet, auf den Steu-
erabzug zu verzichten und stattdessen
die Ertrége an die gesetzlich vorgegebe-
nen Finanzbehdrden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlage-
gesellschaft fir jeden in- und auslandi-
schen Fonds anzugeben, ob er der ZIV
unterliegt (in scope) oder nicht (out of
scope).

Fir diese Beurteilung enthalt die ZIV
zwei wesentliche Anlagegrenzen.



Wenn das Vermdgen eines Fonds aus
héchstens 15 % Forderungen im Sinne
der ZIV besteht, haben die Zahlstellen,
die letztendlich auf die von der Kapital-
anlagegesellschaft gemeldeten Daten
zurlickgreifen, keine Meldungen an das
Bundeszentralamt fir Steuern zu versen-
den. Ansonsten 16st die Uberschreitung
der 15%-Grenze eine Meldepflicht der
Zahlstellen an das Bundeszentralamt fur
Steuern Uber den in der Ausschittung
enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 25 %-Grenze ist der
in der Ruckgabe oder VerauBerung der
Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu mel-
den. Handelt es sich um einen ausschiit-
tenden Fonds, so ist zuséatzlich im Falle der
Ausschuttung der darin enthaltene Zins-
anteil an das Bundeszentralamt fir Steuern
zu melden. Handelt es sich um einen the-
saurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung
konsequenterweise nur im Falle der Riick-
gabe oder VerauBerung des Fondsanteils.

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Son-
dervermégen l0st keine Grunderwerb-
steuer aus.

Beschrankte Steuerpflicht in Oster-
reich

Seit 1. September 2003 ist in Osterreich
das Immobilien-Investmentfondsgesetz
(ImmolnvFG) in Kraft. Durch dieses Ge-
setz wurde in Osterreich eine beschrank-
te Steuerpflicht fur jene Gewinne einge-
fuhrt, die ein auslandischer Anleger Gber
einen Offenen Immobilienfonds aus Os-
terreichischen Immobilien erzielt. Be-
steuert werden die laufenden Bewirt-
schaftungsgewinne aus der Vermietung
und die aus der jghrlichen Bewertung re-
sultierenden Wertzuwachse der Osterrei-

chischen Immobilien. Steuersubjekt fiir
die beschrankte Steuerpflicht in Oster-
reich ist der einzelne Anleger, der weder
Wohnsitz noch gewdhnlichen Aufenthalt
(bei Korperschaften weder Sitz noch Ort
der Geschéftsleitung) in Osterreich hat.
Fur natirliche Personen betragt der
Steuersatz fir diese Einkiinfte in Oster-
reich 25 %. Erzielt der Anleger pro Ka-
lenderjahr insgesamt maximal EUR
2.000,00 in Osterreich steuerpflichtige
Einkinfte, braucht er keine Steuererkla-
rung abzugeben und die Einkinfte blei-
ben steuerfrei. Bei Uberschreiten dieser
Grenze oder nach Aufforderung durch das
zustandige osterreichische Finanzamt ist
eine Steuererklarung in Osterreich abzu-
geben. Fur Korperschaften betragt der
Steuersatz in Osterreich 25%. Anders
als bei nattrlichen Personen gibt es fir
diese keinen gesetzlichen Freibetrag. Fir
die Besteuerung ist das Finanzamt Wien
1/23 zusténdig. Die auf einen Anteil ent-
fallenden in Osterreich beschrankt steu-
erpflichtigen Einkinfte sind im Jahresbe-
richt gesondert ausgewiesen. Dieser Be-
trag ist mit der vom Anleger im Zeitpunkt
der Ausschittung gehaltenen Anzahl von
Anteilen zu multiplizieren.

Bei Verwahrung der Anteile auf einem
6sterreichischen Depot ist die depotfih-
rende Stelle zum Abzug der Kapitaler-
tragsteuer von 25 % von den ausschiit-
tungsgleichen Ertragen verpflichtet, so-
weit diese auf dsterreichische Immobilien
entfallen und einem beschrankt steuer-
pflichtigen Anleger zuflieBen. Nach dem
geltenden Recht ist jedoch fur 6ffentlich
angebotene Immobilienfonds eine Be-
freiung von der Kapitalertragsteuer an-
zuwenden. Die Befreiung von der Kapi-
talertragsteuer fur Einkinfte aus einem
éffentlich angebotenen Immobilienfonds,

soweit die Einkiinfte auf sterreichische
Immobilien entfallen, ist auch nach dem
1. April 2012 anzuwenden.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen
von der derzeit bekannten Rechtslage
aus. Sie richten sich an in Deutsch-
land unbeschrankt einkommensteu-
erpflichtige oder unbeschrankt kor-
perschaftsteuerpflichtige Personen.
Es kann jedoch keine Gewahr dafiir
ubernommen werden, dass sich die
steuerliche Beurteilung durch Ge-
setzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht
andert. Einzelheiten zur Besteuerung
der Ertrdge des Sondervermdgens
werden in den Jahresberichten ver-
offentlicht.
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Rechtliches und steuerliches Risiko
Eine Anderung fehlerhaft festgestellter
Besteuerungsgrundlagen des Fonds fur
vorangegangene Geschaftsjahre (z.B.
aufgrund von steuerlichen AuBenprifun-
gen) kann fur den Fall einer fir den An-
leger steuerlich grundséatzlich nachteili-
gen Korrektur zur Folge haben, dass der
Anleger die Steuerlast aus der Korrektur
fur vorangegangene Geschéftsjahre zu
tragen hat, obwohl er unter Umsténden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Son-
dervermdgen investiert war. Umgekehrt
kann fur den Anleger der Fall eintreten,
dass ihm eine steuerlich grundsatzlich
vorteilhafte Korrektur fir das aktuelle
und fir vorangegangene Geschaftsjah-
re, in denen er an dem Sondervermégen
beteiligt war, durch die Rickgabe oder
VerduBerung der Anteile vor Umsetzung
der entsprechenden Korrektur nicht mehr
zugute kommt.

Zudem kann eine Korrektur von Steuer-
daten dazu fuhren, dass steuerpflichtige
Ertrage bzw. steuerliche Vorteile in ei-
nem anderen als eigentlich zutreffenden
Veranlagungszeitraum tatséchlich steuer-
lich veranlagt werden und sich dies beim
einzelnen Anleger negativ auswirkt.

Beratung und Auslagerung

Die Kapitalanlagegesellschaft hat fol-
gende Aufgaben auf ein anderes Unter-
nehmen (Auslagerungsunternehmen) auf
vertraglicher Basis zur Wahrnehmung
durch das Auslagerungsunternehmen de-
legiert und der Bankaufsichtsbehorde
gemaB § 16 InvG i.V.m. den Auslegungs-
hilfen § 256a KWG, AT 9 MaRisk sowie
den BVI investmentspezifischen MaRisk
sofern es sich um wesentliche Auslage-
rungen handelt, angezeigt:
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Aufgaben der Revision der Gesellschaft
sind auf die Revision der CREDIT SU-
ISSE (Deutschland) AG Ubertragen
worden.

Compliance Tétigkeiten der Gesell-
schaft inklusive Geldwéaschelberwa-
chungsmaBnahmen sind auf die Com-
pliance Abteilung der CREDIT SUISSE
(Deutschland) AG tbertragen worden.

EDV, Buchhaltung/Controlling der Ge-
sellschaft, Aufgaben im Zusammen-
hang mit der Birotechnik und der Bi-
roorganisation, Aufgaben im Bereich
von Marketing, Werbung und Vertrieb
sind auf die CREDIT SUISSE
(Deutschland) AG ausgelagert.

Aufgaben im Bereich Recht, COSS
und Risiko Management sind auf die
jeweiligen Abteilungen der CREDIT
SUISSE (Deutschland) AG ausgela-
gert worden.

Aufgaben im Zusammenhang mit dem
Datenschutz sind an die CREDIT SU-
ISSE (Deutschland) AG ausgelagert.

Teile der Immobilienverwaltung sind an
unterschiedliche Verwalter ausgelagert
worden.

Die Planung und Durchfiihrung von
NotfallmaBnahmen zur Aufrechterhal-
tung des Geschaftsbetriebs ist an die
CREDIT SUISSE SECURITIES (Euro-
pe) Ltd. ausgelagert worden.

Berichte, Geschaftsjahr, Prifer

1. Die Jahresberichte und Halbjahresbe-
richte sind bei der Kapitalanlagege-
sellschaft, bei der CREDIT SUISSE
(Deutschland) AG, JunghofstraBe 16,
60311 Frankfurt am Main, sowie bei
der Depotbank erhéltlich.

2. Das Geschaftsjahr des Sondervermo-
gens endet am 31. August eines Jah-
res. Das erste Geschéftsjahr ist ein
Rumpfgeschaftsjahr.

3. Mit der Abschlussprifung wurde die
auf der letzten Seite dieses Berichtes
unter der Uberschrift Gremien ge-
nannte Wirtschaftspriifungsgesellschaft
beauftragt.

4. Abwicklungsberichte sind bei der De-
potbank erhéltlich.

Voraussetzungen fiir die Auflésung
des Sondervermogens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auf-
|6sung der Sondervermogen zu beantra-
gen. Die Kapitalanlagegesellschaft kann
jedoch die Verwaltung eines Sonderver-
mogens unter Einhaltung einer Kindi-
gungsfrist von 6 Monaten durch Be-
kanntmachung im elektronischen Bun-
desanzeiger und im Jahresbericht oder
Halbjahresbericht kiindigen. AuBerdem
werden die Anleger Uber ihre depotfih-
renden Stellen in Papierform oder in elek-
tronischer Form Uber die Kindigung in-
formiert.



Mit der Erklarung der Kiindigung wird die
Ausgabe und Ricknahme von Anteilen
eingestellt. Die Kapitalanlagegesellschaft
ist ab Erklarung der Kiindigung verpflich-
tet, bis zum Erléschen ihres Verwaltungs-
rechts an dem Sondervermdgen in Ab-
stimmung mit der Depotbank samtliche
Vermogensgegenstande des Sonderver-
mogens zu angemessenen Bedingungen
zu verauBern. Mit Einwilligung der Anle-
ger kdnnen bestimmte Vermdgensgegen-
stdnde auch zu nicht angemessenen Be-
dingungen verauBert werden. Die Anleger
missen ihre Einwiligung durch Mehrheits-
beschluss erklaren. Das Verfahren ist nach-
folgend dargestellt.

Aus den Erlosen, die durch die VerduBe-
rung von Vermdgensgegenstédnden des
Sondervermdgens erzielt werden, hat die
Kapitalanlagegesellschaft den Anlegern
in Abstimmung mit der Depotbank halb-
jahrliche Abschlége auszuzahlen. Dies gilt
nicht, soweit diese Erlése zur Sicherstel-
lung einer ordnungsgemaBen laufenden
Bewirtschaftung bendtigt werden und
soweit Gewahrleistungszusagen aus den
VerauBerungsgeschaften oder zu erwar-
tende Auseinandersetzungskosten den
Einbehalt im Sondervermdgen verlangen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist verpflich-
tet, die Verwaltung des Sondervermégens
auf Verlangen der Bundesanstalt fur Fi-
nanzdienstleistungsaufsicht zu kiindigen,
wenn der Wert des Sondervermégens nach
Ablauf von vier Jahren nach Auflegung
des Sondervermdgens nicht mindestens
150 Millionen Euro betragt.

Des Weiteren erlischt das Recht der Ka-
pitalanlagegesellschaft, das Sonderver-
mogen zu verwalten, wenn das Insolvenz-
verfahren Uber das Vermogen der Kapi-
talanlagegesellschaft eréffnet ist oder
wenn ein Antrag auf Eréffnung des In-
solvenzverfahrens mangels Masse abge-
lehnt wird. Das Sondervermogen féllt
nicht in die Insolvenzmasse der Kapital-
anlagegesellschaft.

In diesen Fallen geht das Sondervermo-
gen auf die Depotbank Uber, die das
Sondervermégen abwickelt und den Er-
|6s an die Anleger auszahlt.

Verfahren bei Auflésung eines Son-
dervermégens

Wird das Sondervermogen aufgeldst, so
wird dies im elektronischen Bundesan-
zeiger sowie in hinreichend verbreiteten
Tages- oder Wirtschaftszeitungen oder
auf der Homepage der Kapitalanlagege-
sellschaft im Internet unter www.credit-
suisse.com/de/real_assets/de/immobi-
lien.jsp veréffentlicht. Die Ausgabe und
die Ricknahme von Anteilen wird einge-
stellt. Der Erlés aus der VerauBerung der
Vermdgenswerte des Sondervermégens
abzlig-lich der noch durch das Sonder-
vermdgen zu tragenden Kosten und der
durch die Auflésung verursachten Kos-
ten wird an die Anleger verteilt, wobei
diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am
Sondervermégen Anspriche auf Aus-
zahlung des Liquidationserléses haben.
Die Auflésung des Sondervermdgens
kann langere Zeit in Anspruch nehmen.
Uber die einzelnen Stadien der Auflg-
sung werden die Anleger durch Liquida-
tionsberichte zu den Stichtagen der bis-
herigen Berichte unterrichtet, die bei der
Depotbank erhaltlich sind.

Sofern das Sondervermdgen aufgeldst
ist, wird der Anleger durch Veréffentli-
chung im elektronischen Bundesanzeiger
und in Tages- oder Wirtschaftszeitungen
oder auf der Homepage der Kapitalanla-
gegesellschaft im Internet unter www.
credit-suisse.com/de/real_assets/de/
immobilien.jsp dartber unterrichtet, wel-
che Liquidationserldse ausgezahlt werden
und zu welchem Zeitpunkt und an wel-
chem Ort diese erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlése kon-
nen bei dem fur die Kapitalanlagegesell-
schaft zustandigen Amtsgericht hinter-
legt werden.

Ubertragung aller Vermégensgegen-
stidnde des Sondervermégens

Alle Vermégensgegenstande des Son-
dervermégens dirfen zum Geschafts-
jahresende auf ein anderes Sonderver-
mogen Ubertragen werden. Es kénnen
auch zum Geschéftsjahresende eines
anderen Sondervermdgens alle Vermo-
gensgegenstande dieses anderen Son-
dervermégens auf das Immobilien-Son-
dervermdgen CS PROPERTY DYNAMIC
Ubertragen werden. Mit Zustimmung der
Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht kann auch ein anderer Ubertra-
gungsstichtag gewahlt werden. Bevor
dieses Sondervermégen mit einem an-
deren verschmolzen wird, muss die Kapi-
talanlagegesellschaft den Anlegern die
Maoglichkeit geben, ihre Anteile (ohne
Rucknahmeabschlag) gegen Anteile ei-
nes anderen Fonds zu tauschen, dessen
Anlagegrundsatze mit den Anlagegrund-
satzen dieses Sondervermégens verein-
bar sind.
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Das andere Sondervermégen muss eben-
falls von der Kapitalanlagegesellschaft ver-
waltet werden. Seine Anlagegrundsatze
und -grenzen, die Ausgabeaufschlédge oder
Ricknahmeabschléage sowie die an die
Kapitalanlagegesellschaft und die Depot-
bank zu zahlenden Vergiitungen durfen
nicht wesentlich von denen des Immobi-
lien-Sondervermégens CS PROPERTY
DYNAMIC abweichen.

Verfahren bei der Ubertragung aller
Vermogensgegenstande eines Son-
dervermégens

Die depotfiihrenden Stellen der Anleger
Ubermitteln diesen spétestens 35 Arbeits-
tage vor dem geplanten Ubertragungs-
stichtag in Papierform oder in elektroni-
scher Form Informationen zu den Grin-
den flr die Verschmelzung, den potenti-
ellen Auswirkungen fiir die Anleger, deren
Rechte in Zusammenhang mit der Ver-
schmelzung sowie zu mafgeblichen Ver-
fahrensaspekten. Die Anleger erhalten auch
die wesentlichen Anlegerinformationen fur
das Sondervermdgen, das bestehen bleibt
oder durch die Verschmelzung neu gebil-
det wird.
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Die Anleger haben anschlieBend bis funf
Arbeitstage vor dem geplanten Ubertra-
gungsstichtag die Méglichkeit, ihre An-
teile (ohne Ruckgabeabschlag) gegen
Anteile eines anderen Sondervermégens
umzutauschen, dessen Anlagegrundsatze
mit denjenigen des CS PROPERTY DY-
NAMIC vereinbar sind.

Am Ubertragungsstichtag werden die Wer-
te des Ubernehmenden und des Uber-
tragenden Sondervermogens berechnet,
das Umtauschverhaltnis wird festgelegt
und der gesamte Vorgang wird vom Ab-
schlussprifer geprift. Das Umtauschver-
héltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis
der Nettoinventarwerte des tbernomme-
nen und des aufnehmenden Sonderver-
mégens zum Zeitpunkt der Ubernahme.

Der Anleger erhélt die Anzahl von Antei-
len an dem neuen Sondervermdgen, die
dem Wert seiner Anteile an dem Ubertra-
genen Sondervermégen entspricht. Es be-
steht auch die Méglichkeit, dass den An-
legern des Ubertragenden Sondervermo-
gens bis zu 10 % des Wertes ihrer Anteile
in bar ausgezahlt werden. Findet die Ver-
schmelzung wahrend des laufenden Ge-
schaftsjahres des Ubertragenden Sonder-

vermégens statt, muss dessen verwal-
tende Gesellschaft auf den Ubertragungs-
stichtag einen Bericht erstellen, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht
entspricht. Die Kapitalgesellschaft macht
im elektronischen Bundesanzeiger und
dariiber hinaus in hinreichend verbreite-
ten Wirtschafts- und Tageszeitungen und
auf der Homepage der Kapitalanlagege-
sellschaft im Internet unter www.credit-
suisse.com/de/real_assets/de/immobilien.
jsp bekannt, wenn der CS PROPERTY
DYNAMIC einen anderen Fonds aufge-
nommen hat und die Verschmelzung
wirksam geworden ist. Sollte der CS
PROPERTY DYNAMIC durch eine Ver-
schmelzung untergehen, tUbernimmt die
Gesellschaft die Bekanntmachung, die
den aufnehmenden oder neu gegriinde-
ten Fonds verwaltet.

Die Ausgabe der neuen Anteile an die
Anleger des Ubertragenden Sonderver-
mogens gilt nicht als Tausch. Die ausge-
gebenen Anteile treten an die Stelle der
Anteile an dem Ubertragenden Sonder-
vermégen. Die Verschmelzung von Son-
dervermogen findet nur mit Genehmi-
gung der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht statt.



Weitere Sondervermdgen, die von der
Kapitalanlagegesellschaft verwaltet
werden

Von der Kapitalanlagegesellschaft werden
noch folgende Publikums-Sondervermé-
gen verwaltet, die nicht Inhalt dieses Ver-
kaufsprospektes sind:

CS EUROREAL:
EURO-Tranche: ISIN DEOO09805002;
CHF-Tranche: ISIN DEO009751404

CS-WV IMMOFONDS:
ISIN DEO009805010

CS Property Global:
ISIN DEOOOA1J32E4

CS Property Europa:
ISIN DEOOOA1J32C8

CS Property International:
ISIN DEOOOA1J32D6

Die Kapitalanlagegesellschaft verwaltet
derzeit sechs Spezial-Sondervermégen.

Widerrufsrecht des Kaufers von An-
teilen gemaB § 126 Investmentgesetz
Ist der Kaufer von Anteilen durch mind-
liche Verhandlungen auBerhalb der standi-
gen Geschaftsraume desjenigen, der die
Anteile verkauft oder den Verkauf ver-
mittelt hat, dazu bestimmt worden, eine
auf den Kauf gerichtete Willenserklarung
abzugeben, so ist er an diese Erklarung
nur gebunden, wenn er sie nicht der Ka-
pitalanlagegesellschaft gegentber bin-
nen einer Frist von zwei Wochen schrift-
lich widerruft; dies gilt auch dann, wenn
derjenige, der die Anteile verkauft oder
den Verkauf vermittelt, keine standigen
Geschaftsraume hat. Handelt es sich um
ein Fernabsatzgeschaft i. S. d. § 312b
des Burgerlichen Gesetzbuchs, so ist bei
einem Erwerb von Finanzdienstleistun-
gen, deren Preis auf dem Finanzmarkt
Schwankungen unterliegt (§ 312d Abs.
4 Nr. 6 BGB), ein Widerruf ausgeschlos-
sen.

Zur Wahrung der Frist gentgt die recht-
zeitige Absendung der Widerrufserkla-
rung. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu
laufen, wenn die Durchschrift des An-
trags auf Vertragsabschluss dem Kéufer
ausgehandigt oder ihm eine Kaufabrech-
nung Ubersandt worden ist und darin
eine Belehrung Uber das Widerrufsrecht
enthalten ist, die den Anforderungen des
§ 365 Abs. 2 Satz 1i.V.m. § 360 Abs. 1
des Birgerlichen Gesetzbuchs genugt.
Ist der Fristbeginn streitig, trifft die Be-
weislast den Verkaufer.

Das Recht zum Widerruf besteht nicht,
wenn der Verkdufer nachweist, dass der
Kaufer die Anteile im Rahmen seines
Gewerbebetriebes erworben hat oder er
den Kaufer zu den Verhandlungen, die
zum Verkauf der Anteile gefihrt haben,
aufgrund vorhergehender Bestellung (8
55 Absatz 1 der Gewerbeordnung) auf-
gesucht hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kau-
fer bereits Zahlungen geleistet, so ist die
Kapitalanlagegesellschaft = verpflichtet,
dem Kéufer, gegebenenfalls Zug um Zug
gegen Rickibertragung der erworbe-
nen Anteile, die bezahlten Kosten und ei-
nen Betrag auszuzahlen, der dem Wert der
bezahlten Anteile am Tage nach dem Ein-
gang der Widerrufserklarung entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht
verzichtet werden.

Diese Ausfuihrungen gelten entsprechend

fir den Verkauf der Anteile durch den
Anleger.
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Allgemeine Vertragsbedingungen
zur Regelung des Rechtsverhaltnisses
zwischen den Anlegern und der CREDIT
SUISSE ASSET MANAGEMENT Immo-
bilien Kapitalanlagegesellschaft mbH, Frank-
furt am Main, (hachstehend ,Gesellschaft*
genannt) fur die von der Gesellschaft
aufgelegten Immobilien-Sondervermogen,
die nur in Verbindung mit den fur das je-
weilige Sondervermdgen aufgestellten ,Be-
sonderen Vertragsbedingungen® gelten.
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§ 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine Kapitalanla-
gegesellschaft und unterliegt den Vor-
schriften des Investmentgesetzes (InvG).

2. Die Kapitalanlagegesellschaft legt das
bei ihr eingelegte Geld im eigenen
Namen fir gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger nach dem Grund-
satz der Risikomischung in den nach
dem InvG zugelassenen Vermdgens-
gegenstanden gesondert vom eige-
nen Vermdgen in Form von Sonder-
vermégen an. Uber die hieraus sich
ergebenden Rechte der Anleger wer-
den von ihr Urkunden (Anteilscheine)
ausgestellt.

3. Die Vermdgensgegenstande stehen
im Eigentum der Gesellschaft.

4, Grundstlcke, Erbbaurechte sowie Rech-
te in der Form des Wohnungseigen-
tums, Teileigentums, Wohnungserbbau-
rechts und Teilerbbaurechts sowie NieB3-
brauchrechte an Grundstiicken werden
in den ,Allgemeinen Vertragsbedingun-
gen” und ,Besonderen Vertragsbedin-
gungen* unter dem Begriff Immobilien
zusammengefasst.

5. Das Rechtsverhaltnis zwischen Kapi-
talanlagegesellschaft und dem Anle-
ger richtet sich nach diesen Vertrags-
bedingungen und dem InvG.

§ 2 Depotbank

1. Die Gesellschaft bestellt ein Kreditins-
titut als Depotbank; die Depotbank han-
delt unabhéngig von der Gesellschaft
und ausschlieBlich im Interesse der
Anleger.

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

§ 3 Sachversténdige

1. Die Gesellschaft bestellt fur die Be-
wertung von Immobilien mindestens
einen Sachverstandigenausschuss, der
aus drei Mitgliedern und einem Ersatz-
mitglied zu bestehen hat.

2. Jedes Mitglied muss eine unabhangi-
ge, unparteiliche und zuverl3ssige Per-
sonlichkeit sein und Gber angemessene
Fachkenntnisse sowie ausreichende
praktische Erfahrung hinsichtlich der
von ihm/ihr zu bewertenden Immobili-
enart und des jeweiligen regionalen Im-
mobilienmarktes verfligen. Hinsichtlich
ihrer finanziellen Unabhéngigkeit sind
§ 77 Abs. 2 Satze 3 und 4 InvG zu
beachten.

3. Dem Sachverstandigenausschuss ob-
liegen die ihm nach dem InvG und den
Vertragsbedingungen Ubertragenen Auf-
gaben nach MafBgabe einer von der
Gesellschaft zu erlassenden Geschéfts-
ordnung. Zeitnah hat der Sachverstan-
digenausschuss insbesondere zu be-
werten:



a) mindestens einmal jahrlich die zum
Sondervermégen gehdrenden bzw.
im Eigentum einer Immobilien-Ge-
sellschaft stehenden Immobilien;

b) die zur VerduBerung durch die Ge-
sellschaft oder durch eine Immobili-
en-Gesellschaft vorgesehenen Im-
mobilien.

4. Ferner hat der Sachverstandigenaus-
schuss nach Bestellung eines Erb-
baurechts innerhalb von zwei Monaten
den Wert des Grundstlicks neu fest-
zustellen.

. Eine Immobilie darf fir das Sonder-
vermogen oder fur eine Immobilien-
Gesellschaft, an der das Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar be-
teiligt ist, nur erworben werden, wenn
sie zuvor von einem Sachverstandigen
im Sinne des Absatzes 2 Satz 1, der
nicht einem von der Gesellschaft ge-
bildeten Sachverstandigenausschuss
angehort, bewertet wurde.

. Eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft darf fir das Sonderver-
mogen unmittelbar oder mittelbar nur
erworben werden, wenn die im Jah-
resabschluss oder in der Vermdgens-
aufstellung der Immobilien-Gesellschaft
ausgewiesenen Immobilien von einem
Sachverstandigen im Sinne des Ab-
satzes 2 Satz 1, der nicht einem von
der Gesellschaft gebildeten Sachver-
stdndigenausschuss angehdrt, bewer-
tet wurden.

§ 4 Fondsverwaltung
1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet

die Vermdgensgegensténde im eigenen
Namen fir gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger mit der Sorgfalt eines
ordentlichen Kaufmannes. Sie handelt
bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben
unabhangig von der Depotbank und
ausschliefllich im Interesse der Anle-
ger und der Integritat des Marktes.

. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem

von den Anlegern eingelegten Geld
die Vermogensgegenstande zu erwer-
ben, diese wieder zu verauBern und
den Erlés anderweitig anzulegen. Sie
ist ferner ermachtigt, alle sich aus der
Verwaltung der Vermdgensgegenstan-
de ergebenden sonstigen Rechtshand-
lungen vorzunehmen.

. Uber die VerauBerung von Immobilien

oder von Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften entscheidet die Ge-
sellschaft im Rahmen einer ordnungs-
geméaBen Geschéftsfihrung (8 9 Abs.
1 Satz 1 InvG). VerauBerungen nach
Aussetzung der Anteilricknahme ge-
maB § 12 Abs. 5 bleiben hiervon un-
berdhrt.

4. Die Gesellschaft darf fir gemeinschaft-

liche Rechnung der Anleger weder Geld-
darlehen gewéhren noch Verpflichtun-
gen aus einem Burgschafts- oder ei-
nem Garantievertrag eingehen; sie darf
keine Vermdgensgegenstdnde nach
MaBgabe der §§ 47, 48 und 50 InvG
verkaufen, die im Zeitpunkt des Ge-
schaftsabschlusses nicht zum Sonder-
vermogen gehoren. § 51 InvG bleibt un-
berthrt. Abweichend von Satz 1 darf
die Gesellschaft oder ein Dritter in ih-
rem Auftrag einer Immobilien-Gesell-
schaft fur Rechnung des Sonderver-
mogens ein Darlehen gewéhren, wenn
sie an dieser fur Rechnung des Son-
dervermdgens unmittelbar oder mittel-
bar beteiligt ist. Dieses Darlehen darf
50 % der Verkehrswerte der im Eigen-
tum der Immobilien-Gesellschaft ste-
henden Immobilien nicht Uberschreiten.
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§ 5 Anlagegrundsatze
1. Die Gesellschaft bestimmt in den ,Be-
sonderen Vertragsbedingungen®,

a) welche Immobilien fiir das Sonderver-
mogen erworben werden dirfen;

b) ob und in welchem Umfang fiir Rech-
nung des Sondervermdgens Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaf-
ten erworben werden dirfen;

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

d) ob und in welchem Umfang furr Rech-
nung des Sondervermogens zur Ab-
sicherung von Vermégensgegenstan-
den in Derivate im Sinne des § b1
InvG investiert werden darf. Beim Ein-
satz von Derivaten wird die Gesell-
schaft die gemaB & 51 Abs. 3 InvG
erlassene Rechtsverordnung tber Ri-
sikomanagement und Risikomessung
in Sondervermégen (DerivateV) be-
achten.

2. Die zum Erwerb vorgesehenen Immo-
bilien und Beteiligungen an Immobili-
en-Gesellschaften miissen einen dau-
ernden Ertrag erwarten lassen.
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§ 6 Liquiditat und Anlage- und Aus-
stellergrenzen
1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnah-

me von Vermdgensgegensténden in das
Sondervermdgen, deren Verwaltung
und bei der VerauBerung die im InvG
und die in den Vertragsbedingungen
festgelegten Grenzen und Beschran-
kungen zu beachten.

. Sofern in den ,Besonderen Vertrags-

bedingungen” nichts Anderweitiges be-
stimmt ist, dirfen im Rahmen der
Hochstliquiditat im gesetzlich zulassi-
gen Rahmen (& 80 Absatz 1 InvG) fol-
gende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaB & 49 InvG;

b) Geldmarktinstrumente gemaB §§ 48

und 52 Nr. 2 InvG;

c) Wertpapiere, die zur Sicherung der

in Artikel 18.1 des Protokolls Uber
die Satzung des Europdischen Sys-
tems der Zentralbanken und der Eu-
ropéischen Zentralbank genannten
Kreditgeschéfte von der Europaischen
Zentralbank oder der Deutschen Bun-
desbank zugelassen sind oder deren
Zulassung nach den Emissionsbe-
dingungen beantragt wird, sofern die
Zulassung innerhalb eines Jahres
nach ihrer Ausgabe erfolgt;

d) Investmentanteile nach MaBgabe des

§ 50 InvG oder Anteile an Spezial-
Sondervermégen nach MaBgabe des
§ 50 Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach
den Vertragsbedingungen ausschlieB-
lich in Vermégensgegensténde nach
Buchstaben a), b) und c) anlegen
durfen;

e) Wertpapiere, die an einem organi-

sierten Markt im Sinne von § 2 Abs.
5 des Wertpapierhandelsgesetzes
zum Handel zugelassen oder fest-
verzinsliche Wertpapiere sind, soweit
diese einen Betrag von 5 % des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht tiber-
schreiten, und zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften

oder vergleichbare Anteile auslandi-
scher juristischer Personen, die an
einem derin § 47 Abs. 1 Nr. 1 und 2
InvG bezeichneten Markte zugelas-
sen oder in diesen einbezogen sind,
soweit der Wert dieser Aktien oder
Anteile einen Betrag von 5% des
Wertes des Sondervermégens nicht
Uberschreitet und die in Artikel 2
Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG
genannten Kriterien erfillt sind.

3. Der Teil des Sondervermdgens, der in

Bankguthaben gehalten werden darf,
wird in den ,Besonderen Vertragsbe-
dingungen* festgelegt. Die Gesellschaft
darf nur bis zu 20 % des Wertes des
Sondervermégens in Bankguthaben
bei je einem Kreditinstitut anlegen.

. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und

Geldmarktinstrumente einschlieBlich der
in Pension genommenen Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente desselben
Ausstellers Uber den Wertanteil von 5 %
hinaus bis zu 10% des Wertes des
Sondervermégens erworben werden;
dabei darf der Gesamtwert der Wert-
papiere und Geldmarktinstrumente die-
ser Aussteller 40 % des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Ubersteigen.



5. Bei ein und derselben Einrichtung dir-
fen nur bis zu 20 % des Wertes des
Sondervermégens in eine Kombinati-
on angelegt werden

von durch diese Einrichtung begebene
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente,

von Einlagen bei dieser Einrichtung,

von Anrechnungsbetragen fur das Kon-
trahentenrisiko der mit dieser Einrich-
tung eingegangenen Geschéfte in De-
rivaten, die nicht zum Handel an einer
Borse zugelassen oder in einen anderen
organisierten Markt einbezogen sind.

Fir die in Absatz 6 genannten Emitten-
ten und Garantiegeber gilt Satz 1 mit der
MaBgabe, dass eine Kombination der ge-
nannten Vermdgensgegenstande und An-
rechnungsbetrage 35 % des Wertes des
Sondervermégens nicht tUbersteigen darf.
Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben
unberthrt.

6. Die Gesellschaft darfin solche Schuld-
verschreibungen und Geldmarktinstru-
mente, die vom Bund, einem Land, den
Européischen Gemeinschaften, einem
Mitgliedstaat der Européischen Union
oder seinen Gebietskorperschaften, ei-
nem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum, einem Drittstaat oder von
einer internationalen Organisation, der
mindestens ein Mitgliedstaat der Eu-
ropdischen Union angehért, ausgege-
ben oder garantiert worden sind, jeweils
bis zu 35 % des Wertes des Sonder-
vermogens anlegen. In Pfandbriefen
und Kommunalschuldverschreibungen
sowie Schuldverschreibungen, die von
Kreditinstituten mit Sitz in einem Mit-

gliedstaat 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 Sonderver-
mogens anlegen, wenn die Kreditins-
titute auf Grund gesetzlicher Vorschrif-
ten zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonde-
ren offentlichen Aufsicht unterliegen
und die mit der Ausgabe der Schuldver-
schreibungen aufgenommenen Mittel
nach den gesetzlichen Vorschriften in
Vermdgenswerten angelegt werden,
die wahrend der gesamten Laufzeit der
Schuldverschreibungen die sich aus
ihnen ergebenden Verbindlichkeiten aus-
reichend decken und die bei einem
Ausfall des Ausstellers vorrangig fur
die fallig werdenden Riickzahlungen und
die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fir

Wertpapiere und Geldmarktinstrumen-
te desselben Ausstellers nach MaB-
gabe von § 62 InvG Uberschritten
werden, sofern die ,Besonderen Ver-
tragsbedingungen” dies unter Angabe
der Aussteller vorsehen. In diesen Fal-
len missen die fir Rechnung des Son-
dervermégens gehaltenen Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente aus mindes-
tens sechs verschiedenen 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 Son-
dervermdgens entspricht, taglich ver-
fugbar zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen
1. Die Gesellschaft darf fir Rechnung des

Sondervermégens einem Wertpapier-
Darlehensnehmer gegen ein markt-
gerechtes Entgelt nach Ubertragung
ausreichender Sicherheiten ein Wert-
papier-Darlehen auf unbestimmte Zeit
insoweit gewahren, als der Kurswert
der zu Ubertragenden Wertpapiere zu-
sammen mit dem Kurswert der fir
Rechnung des Sondervermégens dem-
selben Wertpapier-Darlehensnehmer
bereits als Wertpapier-Darlehen Uber-
tragenen Wertpapiere 10 % des Wer-
tes des Sondervermdgens nicht Uber-
steigt.

. Wird die Sicherheit fur die Ubertrage-

nen Wertpapiere vom Wertpapier-Dar-
lehensnehmer in Guthaben erbracht,
darf die Gesellschaft von der Moglich-
keit Gebrauch machen, diese Gutha-
ben in Geldmarktinstrumente im Sinne
des § 48 InvG in der Wahrung des
Guthabens anzulegen. Die Ertrage aus
Sicherheiten stehen dem Sonderver-
mogen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines

von einer Wertpapiersammelbank oder
von einem anderen in den ,Besonderen
Vertragsbedingungen* genannten Un-
ternehmen, dessen Unternehmensge-
genstand die Abwicklung von grenz-
uberschreitenden Effektengeschaften
fir andere ist, organisierten Systems
zur Vermittlung und Abwicklung der
Wertpapier-Darlehen bedienen, welches
von den Anforderungen der §8 54 und
55 InvG abweicht, wenn durch die Be-
dingungen dieses Systems die Wah-
rung der Interessen der Anleger ge-
wahrleistet ist.
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§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

1.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung
des Sondervermdgens Wertpapier-Pen-
sionsgeschéfte im Sinne von § 340b
Abs. 2 Handelsgesetzbuch gegen Ent-
gelt mit Kreditinstituten oder Finanz-
dienstleistungsinstituten abschlieBen.

. Die Wertpapier-Pensionsgeschéafte mus-

sen Wertpapiere zum Gegenstand ha-
ben, die nach den Vertragsbedingungen
fur das Sondervermogen erworben wer-
den durfen.

. Die Pensionsgeschéfte dirfen hochs-

tens eine Laufzeit von 12 Monaten
haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung
von Immobilien

1.

Soweit die ,Besonderen Vertragsbe-
dingungen* keinen niedrigeren Prozent-
satz vorsehen, darf die Kapitalanlage-
gesellschaft fir gemeinschaftiiche Rech-

2. Die Gesellschaft darf zum Sonderver-

mogen gehdérende Immobilien belas-
ten sowie Forderungen aus Rechts-
verhaltnissen, die sich auf Immobilien
beziehen, abtreten und belasten (Be-
lastungen), wenn dies mit einer ord-
nungsgemaBen Wirtschaftsfihrung ver-
einbar ist und die Depotbank den Be-
lastungen zustimmt, weil sie die dafir
vorgesehenen Bedingungen fir markt-
ublich erachtet. Sie darf auch mit dem
Erwerb von Immobilien im Zusammen-
hang stehende Belastungen Uberneh-
men. Soweit die ,Besonderen Vertrags-
bedingungen* keinen niedrigeren Pro-
zentsatz vorsehen, durfen die jeweili-
gen Belastungen insgesamt 50 % des
Verkehrswertes allerim Sondervermo-
gen befindlichen Immobilien nicht tiber-
schreiten. Belastungen im Zusammen-
hang mit der Aussetzung der Anteil-
ricknahme gemafB & 12 Abs. 5 und
Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

c) die an die Gesellschaft und die Depot-
bank zu zahlenden Vergitungen sowie
die Ausgabeaufschlage und Rick-
nahmeabschlége nicht wesentlich von-
einander abweichen,

d) die Ubertragung aller Vermégensge-
genstdnde des Sondervermégens
zum Geschéftsjahresende des Uber-
tragenden Sondervermégens (Uber-
tragungsstichtag) erfolgt, am Uber-
tragungsstichtag die Werte des Uber-
nehmenden und des Ubertragenden
Sondervermégens berechnet werden,
das Umtauschverhéltnis festgelegt
wird, die Vermdgensgegenstande und
Verbindlichkeiten tbernommen wer-
den, der gesamte Ubernahmevorgang
vom Abschlussprifer gepriift wird und
die Bundesanstalt fur Finanzdienst-
leistungsaufsicht (Bundesanstalt) die
Ubertragung der Vermégensgegen-
stande, bei der die Interessen der An-
leger ausreichend gewahrt sein mus-

& 10 Ubertragung aller Vermégens-
gegenstande des Sondervermégens
in ein anderes Sondervermégen

1. Die Gesellschaft darf alle Vermégens-

nung der Anleger Kredite bis zur Hhe
von 50% der Verkehrswerte der im
Sondervermégen befindlichen Immo-
bilien aufnehmen, wenn die Grenze

sen, genehmigt hat. Mit Zustimmung
der Bundesanstalt kann ein anderer
Ubertragungsstichtag bestimmt wer-
den: § 44 Abs. 3 und 6 InvG ist ent-

nach § 82 Absatz 3 Satz 2 InvG nicht
Uberschritten wird. Dartiber hinaus darf
die Gesellschaft fur gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger kurzfristige Kre-
dite bis zur Hohe von 10 % des Wertes
des Sondervermogens aufnehmen. Hier-
bei sind Betrage, die die Gesellschaft
als Pensionsgeber im Rahmen eines
Pensionsgeschéftes erhalten hat, an-
zurechnen. Eine Kreditaufnahme darf
nur erfolgen, wenn die Bedingungen
marktiblich sind und die Depotbank
der Kreditaufnahme zustimmt.
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gegenstande dieses Sondervermogens
in ein anderes Sondervermégen Uber-
tragen oder alle Vermégensgegenstan-
de eines anderen Sondervermdgens
in dieses Sondervermdgen Ubernehmen,
wenn

a) beide Sondervermogen von der Ge-
sellschaft verwaltet werden,

b) die Anlagegrundsétze und -grenzen
nach den Vertragsbedingungen fir
diese Sondervermdgen nicht wesent-
lich voneinander abweichen,

sprechend anzuwenden.

2. Das Umtauschverhaltnis ermittelt sich

nach dem Verhaltnis der Nettoinventar-
werte des Ubernommenen und des
aufnehmenden Sondervermégens zum
Zeitpunkt der Ubernahme. Der Be-
schluss der Gesellschaft zur Ubertra-
gung aller Vermdgensgegenstande ei-
nes Sondervermdgens in ein anderes
Sondervermégen ist bekannt zu ma-
chen; § 43 Abs. b Satz 1 InvG ist ent-
sprechend anzuwenden. Die Ubertra-
gung darf nicht vor Ablauf von drei
Monaten nach Bekanntmachung er-
folgen, falls nicht mit der Zustimmung
der Bundesanstalt ein friherer Zeit-



punkt bestimmt wird. Die neuen An-
teile des Ubernehmenden Sonderver-
mogens gelten bei den Anlegern des
Ubertragenden Sondervermogens mit
Beginn des dem Ubertragungsstich-
tag folgenden Tages als ausgegeben.

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

4. Die Ausgabe der neuen Anteile an die

4. Die Anteile sind Ubertragbar. Mit der

Ubertragung eines Anteilscheines ge-
hen die in ihm verbrieften Rechte Uber.
Der Gesellschaft gegentber gilt in je-
dem Falle der Inhaber des Anteilschei-
nes als der Berechtigte.

. Sofern die Rechte der Anleger bei der

Errichtung des Sondervermégens oder
die Rechte der Anleger einer Anteil-
klasse bei Einfuhrung der Anteilklasse
nicht in einer Globalurkunde, sondern
in einzelnen Anteilscheinen oder in
Mehrfachurkunden verbrieft werden
sollen, erfolgt die Festlegung in den
,Besonderen Vertragsbedingungen®.

Anleger des Ubertragenden Sonder-
vermégens gilt nicht als Tausch. Die
ausgegebenen Anteile treten an die
Stelle der Anteile an dem Ubertragen-
den Sondervermogen.

§ 11 Anteilscheine
1. Die Anteilscheine lauten auf den In-

haber und sind Uber einen Anteil oder
eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.

2. Die Anteile kdnnen verschiedene Rech-

te, insbesondere hinsichtlich der Ertrags-
verwendung, des Ausgabeaufschlages,
des Riicknahmeabschlages, der Wah-
rung des Anteilwertes, der Verwaltungs-
vergitung, der Mindestanlagesumme
oder einer Kombination dieser Merk-
male (Anteilklassen) haben. Die Ein-
zelheiten sind in den ,Besonderen Ver-
tragsbedingungen* festgelegt.

. Die Anteilscheine tragen mindestens
die handschriftlichen oder vervielfaltig-
ten Unterschriften der Gesellschaft und
der Depotbank. Darliber hinaus wei-
sen sie die eigenhéndige Unterschrift
einer Kontrollperson der Depotbank auf.

§ 12 Ausgabe und Ricknahme von

Anteilscheinen, Riicknahmeausset-

zung

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile
und entsprechenden Anteilscheine ist
grundsétzlich nicht beschrankt. Die
Gesellschaft behalt sich vor, die Aus-
gabe von Anteilen voriibergehend oder
vollstandig einzustellen.

2. Die Anteile kénnen bei der Gesell-
schaft, der Depotbank oder durch Ver-
mittlung Dritter erworben werden.

3. Die Anleger konnen von der Gesell-
schaft jederzeit die Ricknahme der
Anteile verlangen, soweit die ,Beson-
deren Vertragsbedingungen® keine ab-
weichende Regelung vorsehen. Die
Gesellschaft ist verpflichtet, die An-
teile zum jeweils geltenden Ricknah-
mepreis fir Rechnung des Sonderver-
mogens zurlickzunehmen. Riicknahme-
stelle ist die Depotbank.

4. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbe-

halten, die Rlicknahme der Anteile aus-
zusetzen, wenn auBergewdhnliche Um-
sténde vorliegen, die eine Aussetzung
unter Bericksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen
lassen.

. Insbesondere bleibt der Gesellschaft

vorbehalten, die Ricknahme der An-
teile aus Liquiditatsgriinden zum Schut-
ze der Anleger befristet zu verweigern.
Reichen die Bankguthaben und die Er-
lose aus Verkaufen der gehaltenen
Geldmarktinstrumente, Investmentan-
teile und Wertpapiere zur Zahlung des
Ricknahmepreises und zur Sicher-
stellung einer ordnungsgemaBen lau-
fenden Bewirtschaftung nicht aus oder
stehen sie nicht sogleich zur Verfiigung,
kann die Gesellschaft die Riicknahme
mit einer Frist von drei Monaten ver-
weigern. Reichen nach Ablauf der vor-
genannten Frist die liquiden Mittel fur
die Rlcknahme nicht aus, so sind Im-
mobilien des Sondervermdgens zu ver-
auBern. Die Gesellschaft kann die Riick-
nahme bis zur VerauBerung der Immo-
bilien zu angemessenen Bedingungen
oder bis zu einem Jahr nach Vorlage
der Anteile zur Riicknahme verweigern.
Die vorgenannte Jahresfrist kann um
ein weiteres Jahr verldngert werden.
Die Verlangerung ist im elektronischen
Bundesanzeiger und in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tages-
zeitung oder in den im Verkaufspros-
pekt bezeichneten elektronischen In-
formationsmedien bekannt zu machen.
Nach Ablauf dieser Frist kann die Ge-
sellschaft Immobilien ohne Beachtung
der Beleihungsgrundséatze und tber die
inden,Besonderen Vertragsbedingun-
gen" genannte Grenze fir die Belas-
tungen von Immobilien hinaus belei-
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hen, um die Mittel zur Ricknahme der
Anteile zu beschaffen. Bei der Wie-
deraufnahme der Riicknahme von An-
teilen sind die neuen Ausgabe- und
Ricknahmepreise im elektronischen
Bundesanzeiger und in einer hinrei-
chend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung oder in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien zu veroffentlichen.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis
1. Zur Errechnung des Ausgabe- und
Ricknahmepreises der Anteile wird der
Wert der zu dem Sondervermégen
gehdrenden Vermdgensgegenstande
(Inventarwert) zu den in Absatz 5 ge-
nannten Zeitpunkten ermittelt und durch
die Zahl der umlaufenden Anteile ge-
teilt (Anteilwert). Werden gemaB § 11
Abs. 2 unterschiedliche Anteilklassen
fir das Sondervermégen eingefiihrt,
ist der Anteilwert sowie der Ausgabe-
und Rucknahmepreis fir jede Anteil-
klasse gesondert zu ermitteln. Die Be-
wertung der Vermdgensgegenstande
erfolgt gemaB den Grundsatzen fir
die Kurs- und Preisfeststellung, die im
InvG und den auf dieser Grundlage er-
lassenen Verordnungen genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises
kann dem Anteilwert zur Abgeltung der
Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag
hinzugerechnet werden. AuBer dem Aus-
gabeaufschlag werden von der Gesell-
schaft weitere Betrage von den Zah-
lungen des Anteilerwerbers zur Deckung
von Kosten nur dann verwendet, wenn
dies die ,Besonderen Vertragsbedin-
gungen” vorsehen.
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3. Der Riicknahmepreis ist der vorbehalt-
lich eines Riicknahmeabschlages nach
Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit
in den ,Besonderen Vertragsbedingun-
gen” ein Ricknahmeabschlag vorge-
sehen ist, zahlt die Depotbank den
Anteilwert abzlglich des Riicknahme-
abschlages an den Anleger und den
Rucknahmeabschlag an die Gesellschaft
aus. Die Einzelheiten sind in den ,Be-
sonderen Vertragsbedingungen* fest-
gelegt.

4. Der Abrechnungsstichtag furr Anteilab-
rufe und Rucknahmeauftrage ist spa-
testens der auf den Eingang des An-
teilabrufs bzw. Ricknahmeauftrages
folgende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise
werden bérsentaglich ermittelt. An ge-
setzlichen Feiertagen, die Borsentage
sind, sowie am 24. und 31. Dezember
jeden Jahres kénnen die Gesellschaft
und die Depotbank von einer Ermitt-
lung des Wertes absehen; das Nahe-
re regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den ,Besonderen Vertragsbedingungen*
werden die Aufwendungen und die der
Gesellschaft, der Depotbank und Dritten
zustehenden Vergltungen, die dem Son-
dervermdgen belastet werden konnen,
genannt. Fur Vergltungen im Sinne von
Satz 1 ist in den ,Besonderen Vertrags-
bedingungen*darlber hinaus anzugeben,
nach welcher Methode, in welcher Hohe
und auf Grund welcher Berechnung sie
zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1. Spatestens vier Monate nach Ablauf
des Geschéftsjahres des Sonderver-
mogens macht die Gesellschaft einen
Jahresbericht einschlieBlich Ertrags-
und Aufwandsrechnung gemaR3 §§ 44
Abs. 1,79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

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

3. Wird das Recht, das Sondervermogen
wéhrend des Geschéftsjahres auf eine
andere Kapitalanlagegesellschaft zu
Ubertragen, wahrgenommen, so hat die
Gesellschaft auf den Ubertragungs-
stichtag einen Zwischenbericht zu er-
stellen, der den Anforderungen an ei-
nen Jahresbericht gemaB §8§ 44 Abs.
1,8 79 Abs. 1 und 2 InvG entspricht.

4. Die Berichte sind bei der Gesellschaft
und der Depotbank und weiteren Stel-
len, die im Verkaufsprospekt anzuge-
ben sind, erhaltlich; sie werden ferner
im elektronischen Bundesanzeiger be-
kannt gemacht.



§ 16 Kiindigung und Abwicklung

des Sondervermogens

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung
des Sondervermogens mit einer Frist
von mindestens sechs Monaten durch
Bekanntmachung im elektronischen
Bundesanzeiger und dartiber hinaus
im Jahresbericht oder Halbjahresbe-
richt kiindigen.

2. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die
Verwaltung des Sondervermdgens auf
Verlangen der Bundesanstalt zu kiindi-
gen, wenn das Sondervermdgen nach
Ablauf von vier Jahren seit seiner Bil-
dung ein Volumen von 150 Millionen
Euro unterschreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kindi-
gung erlischt das Recht der Gesell-
schaft, das Sondervermégen zu ver-
walten. In diesem Falle geht das Son-
dervermogen auf die Depotbank Uber,
die es abzuwickeln und den Liquidati-
onserlés an die Anleger zu verteilen
hat. Fur die Zeit der Abwicklung kann
die Depotbank die der Gesellschaft
zustehende Verglitung beanspruchen.

4. Die Gesellschaft hat auf den Tag, an
dem ihr Verwaltungsrecht nach MaRB-
gabe des § 38 InvG erlischt, einen Auf-
l6sungsbericht zu erstellen, der den
Anforderungen an einen Jahresbericht
nach §§ 44 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2
InvG entspricht.

§ 17 Anderungen der Vertragsbe-

dingungen

1. Die Gesellschaft kann die Vertragsbe-
dingungen andern.

2. Anderungen der Vertragsbedingungen,
einschlieBlich des Anhanges zu den
,Besonderen Vertragsbedingungen®,
mit Ausnahme der Regelungen zu den
Aufwendungen und den der Gesell-
schaft, der Depotbank und Dritten zu-
stehenden Vergltungen, die zu Las-
ten des Sondervermdgens gehen (§
43 Abs. 2 Satz 1 iV.m. § 41 Abs. 1
Satz 1 InvG), bedurfen der vorherigen
Genehmigung durch die Bundesan-
stalt. Soweit die Anderungen nach
Satz 1 Anlagegrundsatze des Sonder-
vermogens betreffen, bedurfen sie der
vorherigen Zustimmung des Aufsichts-
rates der Gesellschaft.

3. Samtliche vorgesehenen Anderungen
werden im elektronischen Bundesan-
zeiger und dariber hinaus in einer hin-
reichend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung oder in den im Verkaufs-
prospekt bezeichneten elektronischen
Informationsmedien mit einem Hinweis
auf ihr Inkrafttreten bekannt gemacht
und treten — mit Ausnahme der Ande-
rungen nach Absatzen 4 und 5 — fri-
hestens am Tag nach ihrer Bekannt-
machung im elektronischen Bundes-
anzeiger in Kraft.

4. Anderungen von Regelungen zu den
Aufwendungen und den der Gesell-
schaft, der Depotbank und Dritten zu-
stehenden Vergutungen (8 41 Abs. 1
Satz 1 InvG) treten sechs Monate nach
Bekanntmachung in Kraft, falls nicht
mit Zustimmung der Bundesanstalt ein
friherer Zeitpunkt bestimmt wird. Die
Bekanntmachung erfolgt gemaf Ab-
satz 3.

5. Anderungen der bisherigen Anlage-
grundsétze des Sondervermogens tre-
ten sechs Monate nach Bekanntma-
chung in Kraft. Die Verdffentlichung
erfolgt gemaB Absatz 3.

§ 18 Erfullungsort, Gerichtsstand
1. Erflllungsort ist der Sitz der Gesell-
schaft.

2. Hat der Anleger im Inland keinen all-

gemeinen Gerichtsstand, so ist der
Sitz der Gesellschaft Gerichtsstand.
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Besondere Vertragsbedingungen
zur Regelung des Rechtsverhaltnisses
zwischen den Anlegern und der CREDIT
SUISSE ASSET MANAGEMENT Immo-
bilien Kapitalanlagegesellschaft mbH,
Frankfurt am Main, (nachstehend ,Ge-
sellschaft* genannt) fir das von der Ge-
sellschaft aufgelegte Immobilien-Sonder-
vermégen CS PROPERTY DYNAMIC.
Diese ,Besonderen Vertragsbedingun-
gen* gelten nur in Verbindung mit den fur
Immobilien-Sondervermégen von der Ge-
sellschaft aufgestellten ,Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen®.
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Depotbank

§ 1 Depotbank

Depotbank fir das Sondervermégen ist
die Commerzbank AG, mit Sitz in Frank-
furt am Main.

Anlagegrundsétze und Anlagegrenzen

§ 2 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fur das Sonder-
vermogen folgende Immobilien im ge-
setzlich zuldssigen Rahmen (§ 67 Abs.
1 und Abs. 2 InvG) erwerben:

a) Mietwohngrundstticke, Geschafts-
grundstiicke und gemischt genutzte
Grundstlicke;

b) Grundstiicke im Zustand der Bebau-
ung bis zu 20 % des Wertes des
Sondervermégens;

¢) unbebaute Grundsttlicke, die fiir eine
alsbaldige eigene Bebauung nach MaB-
gabe des Buchstaben a) bestimmt
und geeignet sind, bis zu 20 % des
Wertes des Sondervermdogens;

d) Erbbaurechte unter den Vorausset-
zungen der Buchstaben a) bis c);

e) andere Grundstlicke und andere Erb-
baurechte sowie Rechte in Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerb-
baurechts bis zu 15 % des Wertes
des Sondervermdgens;

f) NieBbrauchrechte an Grundsticken
nach MaBgabe des Buchstaben a),
die der Erfullung &ffentlicher Aufga-
ben dienen, bis zu 10 % des Wertes
des Sondervermdgens.

2. Die Gesellschaft darf Vermogensge-
gensténde im Sinne von Abs. 1 auBer-
halb eines Vertragsstaates des Ab-
kommens Uber den Européischen Wirt-
schaftsraum erwerben, wenn die ge-
setzlichen Voraussetzungen des § 67
Abs. 3 InvG erflllt sind. In einem An-
hang, der Bestandteil dieser ,Beson-
deren Vertragsbedingungen® ist, sind
der betreffende Staat und der Anteil
am Wert des Sondervermégens, der
in diesem Staat hochstens angelegt
werden darf, anzugeben.

3. Bei der Berechnung des Wertes des
Sondervermégens fir die gesetzlichen
und vertraglichen Anlagegrenzen ge-
maB Abs. 1 Buchstaben b), ¢) €) und
f) sowie Abs. 2 sind die aufgenomme-
nen Darlehen nicht zu berticksichtigen.

§ 3 Beteiligungen an Immobilien-Ge-

sellschaften

1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zu-
lassigen Rahmen (§8 68 bis 72 InvG)
Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften erwerben, deren Unterneh-
mensgegenstand im Gesellschafts-
vertrag oder in der Satzung auf Téatig-
keiten beschrankt ist, welche die Ge-
sellschaft flr das Sondervermégen
austben darf. Die Immobilien-Gesell-
schaft darf nach dem Gesellschafts-
vertrag oder der Satzung nur Vermo-
gensgegenstande im Sinne von § 2
sowie die zur Bewirtschaftung der Ver-
maégensgegenstande erforderlichen Ge-
genstande oder Beteiligungen an an-
deren Immobilien-Gesellschaften er-
werben. Die Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften sind bei den
Anlagebeschrankungen nach & 2 und
bei der Berechnung der dabei gelten-
den gesetzlichen Grenzen zu berlick-
sichtigen.



2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft
ein Darlehen gemaB § 4 Abs. 4 Satz 3
der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen*
gewahrt wird, hat die Gesellschaft si-
cherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktge-
recht sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert
ist,

c) bei einer VerauBerung der Beteiligung
die Rickzahlung des Darlehens in-
nerhalb von sechs Monaten nach
VerauBerung vereinbart ist,

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

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

§ 4 Belastung mit einem Erbbaurecht
1. Die Gesellschaft darf Grundsticke

des Sondervermdgens im Sinne des §
2 Abs. 1 Buchstaben a), b), ¢) und €)
mit Erbbaurechten belasten, sofern der
Wert des Grundstiicks, an dem ein
Erbbaurecht bestellt werden soll, zu-
sammen mit dem Wert der Grundstu-
cke, an denen bereits Erbbaurechte be-
stellt wurden, 10 % des Wertes des Son-
dervermdgens nicht Ubersteigt. Bei der
Berechnung des Wertes des Sonder-
vermogens sind die aufgenommenen
Darlehen nicht zu berlicksichtigen.

. Diese Belastungen durfen nur erfolgen,

wenn unvorhersehbare Umstéande die
urspriinglich vorgesehene Nutzung des
Grundsttickes verhindern oder wenn
dadurch wirtschaftliche Nachteile fir das
Sondervermégen vermieden werden,
oder wenn dadurch eine wirtschaftlich
sinnvolle Verwertung erméglicht wird.

§ 5 Hochstliquiditat
1. Bis zu 49 % des Wertes des Sonder-

vermogens dirfen in Anlagen gemaR
§ 6 Abs. 2 der ,Allgemeinen Vertrags-
bedingungen® gehalten werden (Hochst-
liquiditat). Bei der Berechnung dieser
Grenze sind folgende gebundene Mit-
tel abzuziehen:

die zur Sicherstellung einer ordnungs-
gemaBen laufenden Bewirtschaftung
bendtigten Mittel;

die fur die nachste Ausschittung vorge-
sehenen Mittel;

die zur Erflllung von Verbindlichkeiten
aus rechtswirksam geschlossenen
Grundstlckskaufvertragen, aus Dar-
lehensvertragen, die fur die bevorste-
henden Anlagen in bestimmten Immo-

bilien und fur bestimmte BaumaBnah-
men erforderlich werden, sowie aus
Bauvertragen erforderlichen Mittel,
sofern die Verbindlichkeiten in den fol-
genden zwei Jahren féllig werden.

2. Im Rahmen der Begrenzung von Ab-
satz 1 dirfen auch bis zu 5% des
Wertes des Sondervermégens in an
einer Borse in einem Mitgliedsstaat
der Européischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschafts-
raum zum amtlichen Markt zugelassene
Aktien und festverzinsliche Wertpa-
piere in- und ausléndischer Aussteller
gehalten werden, wenn die Anforde-
rung gemal § 6 Absatz 8 der ,Allge-
meinen Vertragsbedingungen® erflllt ist.

3. Die Vermogensgegenstande des Son-
dervermogens gemal den Absétzen 1
und 2 kénnen auch auf Fremdwahrung
lauten.

§ 6 Wahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermogens
gehaltenen Vermdgensgegenstande dir-
fen nur insoweit einem Wahrungsrisiko
unterliegen, als der Wert der einem sol-
chen Risiko unterliegenden Vermdgens-
gegenstande 30 % des Wertes des Son-
dervermégens nicht Ubersteigt.

§ 7 Derivate mit Absicherungszweck
1. Die Gesellschaft darf — vorbehaltlich
eines geeigneten Risikomanagement-
systems — in jegliche Derivate inves-
tieren, die von Vermégensgegenstén-
den, die geméaB § 6 Abs. 2 Buchsta-
ben b) bis f) der ,Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen®undvonimmobilien,
die gemaB § 2 Abs. 1 erworben werden
durfen, oder von Zinssatzen, Wech-
selkursen oder Wahrungen abgeleitet
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sind. Hierzu zéhlen insbesondere Op-
tionen, Finanzterminkontrakte und Swaps
sowie Kombinationen hieraus. Unter
keinen Umstanden darf die Gesell-
schaft bei diesen Geschaften von den
in den ,Allgemeinen und Besonderen
Vertragsbedingungen* oder in dem Ver-
kaufsprospekt genannten Anlagegrund-
sétzen und -grenzen abweichen.

2. Bei der Ermittlung der Marktrisiko-
grenze fur den Einsatz von Derivaten
wendet die Gesellschaft den qualifi-
zierten Ansatz im Sinne der DerivateV
an. Hierbei darf der dem Sonderver-
mogen zuzuordnende potenzielle Risi-
kobetrag fur das Marktrisiko zu keinem
Zeitpunkt das Zweifache des poten-
Ziellen Risikobetrags fur das Marktrisiko
des zugehorigen Vergleichsvermégens
gemaB § 9 der DerivateV Ubersteigen.

3. Die Gesellschaft wird die in Abs. 1 ge-
nannten Derivate nur zum Zwecke der
Absicherung einsetzen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und Wert-
papier-Pensionsgeschéfte

Die 88 7 und 8 der ,Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen® sind bei den Anlage-
grundsétzen und Anlagegrenzen zu be-
rlicksichtigen.

§ 9 Anlageausschuss

Die Gesellschaft kann sich bei der Aus-
wahl der fur das Sondervermogen anzu-
schaffenden oder zu verauBernden Im-
mobilien des Rates eines Anlageaus-
schusses bedienen, den der Aufsichtsrat
der Gesellschaft bestellt.
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Anteilklassen

§ 10 Anteilklassen

1. Alle Anteile haben grundsatzlich glei-
che Rechte. Fur das Sondervermégen
konnen jederzeit mehrere Anteilklas-
sen geméaB § 11 Absatz 2 der ,Allge-
meinen Vertragsbedingungen® gebildet
werden. Die Bildung ist jederzeit zu-
lassig und liegt im Ermessen der Ge-
sellschaft. Die Anteile der verschiede-
nen Anteilklassen kénnen verschiedene
Rechte, hinsichtlich der Ertragsverwen-
dung (z.B. ausschuttende oder thesau-
rierende Klassen), des Ausgabeaufschla-
ges, des Ricknahmeabschlages, der
Wahrung des Anteilwertes (z.B. Euro,
Schweizer Franken, Britische Pfund
Sterling, US-Dollar, Japanische Yen),
der Kosten, der Mindestanlagesumme,
der Halte-/Kundigungsfristen oder einer
Kombination dieser Merkmale haben.
Die vorstehenden Merkmale kdnnen
bei der Bildung von Anteilklassen be-
liebig miteinander kombiniert werden.

2. Alle Anteile sind vom Tage ihrer Aus-
gabe an in gleicher Weise an Ertra-
gen, Kursgewinnen und am Liquidati-
onserlos ihrer jeweiligen Anteilklasse
berechtigt. Fir die Anteilwertberech-
nung ergeben sich folgende Beson-
derheiten:

a) Am Tag der Einfiihrung einer Anteil-
klasse ist der Anteilwert auf Grund-
lage des fur das gesamte Sonder-
vermogen nach § 36 Absatz 1 Satz
1 InvG ermittelten Wertes zu be-
rechnen.

b) Der Anteilwert der Anteilklassen ist
fir jede Anteilklasse bewertungstag-
lich zu ermitteln. Der Wert des Ver-
mogens einer Anteilklasse ermittelt

sich aus dem prozentualen Verhaltnis
an der Nettowertverdnderung des
Sondervermégens gegeniiber dem
vorangehenden Bewertungstag zu-
zliglich des Wertes des Vermogens
dieser Anteilklasse am vorangehen-
den Bewertungstag. Der Wert der
Anteilklasse ist durch die Zahl der in
den Verkehr gelangten Anteile der
betroffenen Anteilklasse zu teilen.

c) Es ist gegebenenfalls ein Ertrags-
ausgleich fur die jeweilige Anteilklas-
se zu berechnen.

d) Fur Anteilklassen, deren Anteile be-
sondere Rechte beziglich der Aus-
schittung und der Wiederanlage vor-
sehen, ist ein gesonderter Aktienge-
winn gemaB § 8 Investmentsteuer-
gesetz (InvStG) zu ermitteln.

e) Die Anteilwertberechnung erfolgt nach
den im Verkaufsprospekt aufgefiihr-
ten Kriterien fur jede Anteilklasse
separat. Die Berechnung des Netto-
vermogens der auf Fremdwahrung
lautenden Anteilklassen erfolgt zu-
néchst in Euro und wird dann zu einem
marktublichen Devisenreferenzkurs in
die betreffende Wahrung umgerech-
net. Das Gesamtnettovermogen des
Sondervermdgens wird in Euro be-
rechnet.

f) Im Fall einer Ausschuttung vermindert
sich der Anteilwert der Anteile an
ausschittungsberechtigten Anteilklas-
sen am Tag der Ausschittung um
den Betrag der Ausschittung. Damit
vermindert sich zugleich der prozen-
tuale Anteil dieser Anteilklasse am
gesamten Wert des Netto-Fondsver-
mogens, wahrend sich der prozentu-



ale Anteil einer oder mehrerer ande-
rer, thesaurierender Anteilklassen am
gesamten Netto-Fondsvermégen er-
hoht.

g) Der Abschluss von Wahrungskurssi-
cherungsgeschaften ausschlieBlich
zugunsten einer einzigen Wahrungs-
anteilklasse ist zuldssig. Fur Wah-
rungsanteilklassen mit einer Wah-
rungsabsicherung zugunsten der Wah-
rung dieser Anteilklasse (Referenz-
wéhrung) darf die Gesellschaft auch
Derivate im Sinne des § 51 Abs. 1
InvG auf Wechselkurse oder Wah-
rungen mit dem Ziel einsetzen, An-
teilwertverluste durch Wechselkurs-
verluste von nicht auf die Referenz-
wahrung der Anteilklasse lautenden
Vermogensgegenstanden des Son-
dervermdgens zu vermeiden.

h) Kosten und Ausgaben fir den Um-
tausch von Geldern im Zusammen-
hang mit der Ausgabe und Ruck-
nahme und dem Umtausch von An-
teilen einer alternativen Wahrungs-
klasse sowie die Absicherung des
Wahrungsrisikos in Zusammenhang
mit der alternativen Wahrungsklasse
schlagen sich im Nettovermégen der
jeweiligen Anteilklasse nieder.

i) Der Nettowert eines Anteils wird auf
die nachste gangige Wahrungsein-
heit auf- oder abgerundet.

j) Wenn Anteile fur eine Anteilklasse
ausgegeben werden, so wird der Wert
des Nettovermdgens der jeweiligen
Anteilklasse um den bei der Ausgabe
erzielten Gegenwert erhoht.

k) Wenn Anteile fir eine Anteilklasse
zuriickgegeben werden, so vermin-
dert sich der Wert des Nettovermo-
gens der jeweiligen Anteilklasse um
den Inventarwert der zurlickgenom-
menen Anteile.

) Die bestehenden Anteilklassen werden
sowohl im ausflhrlichen Verkaufs-
prospekt als auch im Jahres- und
Halbjahresbericht einzeln aufgezahlt.
Die Anteilklassen kennzeichnenden
Ausstattungsmerkmale (Ertragsver-
wendung, Ausgabeaufschlag, Ruck-
nahmeabschlag, Wahrung des Anteil-
wertes, Kosten, Mindestanlagesumme)
werden im ausfihrlichen Verkaufs-
prospekt und im Jahres- und Halb-
jahresbericht im Einzelnen beschrieben.

§ 11 Anteilscheine

Die Rechte der Anleger werden bei der
Errichtung des Sondervermégens aus-
schlieBlich in Anteilscheinen verbrieft.

§ 12 Ausgabe- und Riicknahmepreis
1. Der Riicknahmeabschlag betragt 3,00 %
des jeweiligen Anteilwertes. Es steht
der Gesellschaft frei, auf die Erhebung
eines Ricknahmeabschlages bei Ein-
haltung einer Mindesthaltedauer der
Anteile oder bei Einhaltung einer An-
kiindigungsfrist hinsichtlich des Ruck-
nahmeverlangens zu verzichten. Nahe-
res hierzu regelt der jeweils geltende
Verkaufsprospekt. Der Riicknahmeab-
schlag steht dem Sondervermégen zu.
Soweit die Gesellschaft auf die Erhe-
bung eines Ricknahmeabschlages bei
Einhaltung einer Mindesthaltezeit der
Anteile oder einer Ankindigungsfrist
hinsichtlich des Ricknahmeverlangens

verzichtet, wird im Falle einer Ubertra-
gung aller Vermdgensgegenstande die-
ses Sondervermdgens in ein anderes
Sondervermégen gemal § 10 der ,All-
gemeinen Vertragsbedingungen® die
Haltedauer der Anteile bzw. die An-
kindigung des Ricknahmeverlangens
vor der Ubertragung auf die Mindest-
haltezeit bzw. die Ankindigungsfrist
angerechnet.

. Der Anleger hat der Gesellschaft die

VerauBerung von Anteilen an einen
Dritten unter Angabe des Namens
und der Anschrift des Dritten unver-
zliglich nach der VerauBerung schrift-
lich anzuzeigen.

§ 13 Kosten (giiltig bis 30. Juni 2013)
1. Die Gesellschaft erhalt fur die Verwal-

tung des Sondervermogens eine jahr-
liche Vergtitung bis zur Hohe von 1,00 %
des Durchschnittswertes der Summe
der Vermogenswerte des Sonderver-
mogens, der aus den Werten am
Ende eines jeden Monats errechnet
wird. Sie ist berechtigt, hierauf monat-
lich anteilige Vorschiisse zu erheben.

. Werden fur das Sondervermégen Im-

mobilien erworben, bebaut, umgebaut
oder verduBert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Verglitung bis
zur Hohe von 1,00 % der Gegenleis-
tung bzw. des Bauaufwandes bean-
spruchen.

. Die Depotbank erhalt fir ihre Tatigkeit

eine j&hrliche Vergitung bis zur Hohe
von 0,025 % des Durchschnittswertes
der Summe der Vermogenswerte des
Sondervermégens, der aus den Wer-
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ten am Ende eines jeden Monats er-
rechnet wird. Sie ist berechtigt, hier-
auf monatlich anteilige Vorschisse zu
erheben.

. Neben den vorgenannten Vergitun-
gen gehen die folgenden Aufwendun-
gen zu Lasten des Sondervermdgens:

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb,
der Bebauung, der VerauBerung und
der Belastung von Immobilien ent-
stehende Nebenkosten (einschlieB-
lich Steuern) unabhangig von einem
tatsachlichen Zustandekommen des
Erwerbs, der Bebauung, der Verdu-
Berung und der Belastung von Im-
mobilien;

b) bei der Verwaltung von Immobilien ent-
stehende Fremdkapital- und Bewirt-
schaftungskosten (Verwaltungs-, In-
standhaltungs-, Betriebs- und Rechts-
verfolgungskosten) einschlielich Steu-
em;

¢) im Zusammenhang mit dem Erwerb
und der VerauBerung von sonstigen
Vermdgensgegenstanden entstehen-
de Kosten (einschlieBlich Steuern),
unabhangig von einem tatsachlichen
Zustandekommen des Erwerbs und
der VerauBerung von sonstigen Ver-
mogensgegenstanden;

d) bankubliche Depotgebuhren;

e) Kosten der Sachverstandigenaus-
schiisse und anderer Sachverstandiger;
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) Kosten fir den Druck und Versand
der fir die Anleger bestimmten Jah-
res- und Halbjahresberichte;

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

h) Kosten fur die Prifung des Sonder-
vermdgens durch den Abschluss-
prifer der Gesellschaft sowie die
Kosten fur die Ermittlung und Be-
kanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung,
dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuer-
rechts ermittelt wurden;

i) im Zusammenhang mit den Kosten
der Verwaltung und Verwahrung even-
tuell entstehende Steuern;

j) Kosten fiir die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsanspriichen
des Sondervermégens.

5. Die Regelungen der Absatze 2 und 4

gelten entsprechend fur die von der
Gesellschaft fir Rechnung des Sonder-
vermdgens gehaltenen Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften und de-
ren Immobilien. Dabei ist der Wert der
Immobilien-Gesellschaft bzw. der Wert
der gehaltenen Immobilien anteilig in
Hoéhe der Beteiligungsquote anzuset-
zen. Abweichend hiervon gehen Auf-
wendungen nach Absatz 4, die bei der

Immobilien-Gesellschaft aufgrund von
speziellen Anforderungen des InvG ent-
stehen, nicht anteilig, sondern in vollem
Umfang zu Lasten des Sondervermo-
gens.

. Die Regelungen zu Immobilien in den

Absatzen 2, 4 und 5 gelten entspre-
chend fir von der Gesellschaft er-
worbene und gehaltene NieBbrauchs-
rechte gemaB § 2 Absatz 2 der Be-
sonderen Vertragsverhéltnisse.

. Soweit die Gesellschaft dem Sonder-

vermdgen eigene Aufwendungen nach
Absatz 4 belastet, missen diese billi-
gem Ermessen entsprechen. Diese
Aufwendungen werden in den Jahres-
berichten aufgegliedert ausgewiesen.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht

und im Halbjahresbericht den Betrag
der Ausgabeaufschldge und Riicknah-
meabschlége offen zu legen, die dem
Sondervermégen im Berichtszeitraum
fur den Erwerb und die Ricknahme
von Anteilen im Sinne des § 50 InvG
berechnet worden sind. Beim Erwerb
von Anteilen, die direkt oder indirekt
von der Gesellschaft selbst oder einer
anderen Gesellschaft verwaltet wer-
den, mit der die Gesellschaft durch
eine wesentliche unmittelbare oder mit-
telbare Beteiligung verbunden ist, darf
die Gesellschaft oder die andere Ge-
sellschaft fur den Erwerb und die Riick-
nahme keine Ausgabeaufschlédge und
Ricknahmeabschlage berechnen. Die
Gesellschaft hat im Jahresbericht und



im Halbjahresbericht die Vergitung of-
fen zu legen, die dem Sondervermégen
von der Gesellschaft selbst, von einer
anderen Kapitalanlagegesellschaft, ei-
ner Investment-Aktiengesellschaft mit
verénderlichem Kapital oder einer an-
deren Gesellschaft, mit der die Ge-
sellschaft durch eine wesentliche un-
mittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist oder einer auslandischen
Investment-Gesellschaft, einschlieBlich
ihrer Verwaltungsgesellschaft als Ver-
waltungsvergiitung fur die im Sonder-
vermdgen gehaltenen Anteile berech-
net wurde.

§ 13 Kosten (giiltig ab 1. Juli 2013)
1. Die Gesellschaft erhalt fur die Verwal-

tung des Sondervermogens eine jahr-
liche Vergtitung bis zur Hohe von 1,00 %
des Durchschnittswertes der Summe
der Vermogenswerte des Sonderver-
mogens, der aus den Werten am Ende
eines jeden Monats errechnet wird.
Sie ist berechtigt, hierauf monatlich
anteilige Vorschisse zu erheben.

. Werden flr das Sondervermogen Im-
mobilien erworben, bebaut, umgebaut
oder verauBert, kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergltung bis zur
Hohe von 1,00 % der Gegenleistung
bzw. des Bauaufwandes beanspruchen.

. Die Depotbank erhélt fur ihre Tatigkeit
eine jahrliche Vergutung bis zur Hohe
von 0,025% des Durchschnittswer-
tes der Summe der Vermogenswerte
des Sondervermogens, der aus den
Werten am Ende eines jeden Monats

errechnet wird. Sie ist berechtigt, hie-
rauf monatlich anteilige Vorschusse zu
erheben.

4. Neben den vorgenannten Vergltun-

gen gehen die folgenden Aufwendun-
gen zu Lasten des Sondervermégens:

a) bei der Verwaltung von Immobilien
entstehende Fremdkapital- und Be-
wirtschaftungskosten (Verwaltungs-,
Instandhaltungs-, Betriebs- und
Rechtsverfolgungskosten) einschlieB-
lich Steuern;

b) bei Abwicklung des Immobilien-Son-
dervermogens zum Ablauf der Kin-
digungsfrist beim Ubergang von ver-
bliebenen Fondsimmobilien auf die
Depotbank entstehende Grunder-
werbsteuer;

c) bankubliche Depotgebtihren;

d) Kosten der Sachverstindigenaus-
schiisse und anderer Sachverstandi-
ger;

e) Kosten fir den Druck und Versand
der fur die Anleger bestimmten ge-
setzlich vorgeschriebenen Verkaufs-
unterlagen (Jahres- und Halbjahres-
berichte);

f) Kosten der Bekanntmachung der
Jahres- und Halbjahresberichte, der
Ausgabe- und Riicknahmepreise so-
wie der Ausschittungen und des
Auflésungsberichtes;

g) Kosten fiir die Prifung des Sonder-
vermdgens durch den Abschluss-
prifer des Sondervermdgens;

h) Kosten fur die Ermittlung und Be-
kanntmachung der Besteuerungs-
grundlagen und der Bescheinigung,
dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuer-
rechts ermittelt wurden;

i) im Zusammenhang mit den Kosten der
Verwaltung und Verwahrung eventu-
ell entstehende Steuern;

J) Kosten fiir die Geltendmachung und
Durchsetzung von Rechtsanspriichen
durch die Gesellschaft fir Rechnung
des Sondervermégens sowie Abwehr
von gegen die Gesellschaft zu Lasten
des Sondervermdgens erhobenen An-
sprlchen.

5. Transaktionskosten

Neben den vorgenannten Vergitun-
gen und Aufwendungen werden dem
Sondervermégen die in Zusammen-
hang mit dem Erwerb, der Bebauung
und der VerauBerung von Vermégens-
gegenstanden entstehende Kosten
belastet. Die Aufwendungen im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb, der
VerduBerung, der Bebauung und Be-
lastung von Immobilien einschlieBlich
in diesem Zusammenhang anfallender
Steuern werden dem Sondervermégen
unabhéngig von einem tatséchlichen
Zustandekommen des Geschéfts be-
lastet.

Vertragsbedingungen 65



6. Regeln zur Berechnung von Vergitun-

gen und Kosten

Die Regelungen unter Ziffern 2, 4 ¢)
und 4 d) gelten entsprechend fur die
von der Gesellschaft fiir Rechnung des
Sondervermégens  unmittelbar oder
mittelbar gehaltenen Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften beziehungs-
weise die Immobilien dieser Gesell-
schaften.

Fir die Berechnung der Vergitung
der Gesellschaft gemé&B Ziffer 2 gilt
Folgendes:

Im Falle des Erwerbs, der VerauRerung,
des Umbaus, des Neubaus oder der
Projektentwicklung einer Immobilie
durch eine Immobilien-Gesellschaft ist
der Kaufpreis bzw. sind die Baukos-
ten der Immobilie anzusetzen. Im Falle
des Erwerbs oder der VerduBerung
einer Immobilien-Gesellschaft ist der
Verkehrswert der in der Gesellschaft
enthaltenen Immobilie anzusetzen. Wenn
nur eine Beteiligung an der Immobili-
en-Gesellschaft gehalten, erworben
oder verauBert wird, ist der anteilige
Verkehrswert bzw. sind die Baukosten
entsprechend dem Anteil der fir das
Sondervermégen gehaltenen, erwor-
benen oder verauBerten Beteiligungs-
quote anzusetzen.
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Fir die Berechnung des Aufwendungs-
ersatzes geméaR den Ziffern 4 ¢) und 4
d) ist auf die Hohe der Beteiligung des
Sondervermégens an der Immobilien-
Gesellschaft abzustellen. Abweichend
hiervon gehen Aufwendungen, die bei
der Immobilien-Gesellschaft aufgrund
von besonderen Anforderungen des
InvG entstehen, nicht anteilig, sondern
in vollem Umfang zu Lasten des oder
der Sondervermogen, fur deren Rech-
nung eine Beteiligung an der Gesell-
schaft gehalten wird und die diesen An-
forderungen unterliegen.

7. Die Regelungen zu Immobilien in den

Absatzen 2, 4 und 5 gelten entspre-
chend fur von der Gesellschaft erwor-
bene und gehaltene NieRbrauchsrech-
te geméaB & 2 Absatz 1 Buchstabe f)
der Besonderen Vertragsbedingungen.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht
und im Halbjahresbericht den Betrag
der Ausgabeaufschlage und Rck-
nahmeabschlédge offen zu legen, die
dem Sondervermdgen im Berichtszeit-
raum fr den Erwerb und die Riicknah-
me von Anteilen im Sinne des § 50
InvG berechnet worden sind. Beim
Erwerb von Anteilen, die direkt oder
indirekt von der Gesellschaft selbst
oder einer anderen Gesellschaft ver-
waltet werden, mit der die Gesell-

schaft durch eine wesentliche unmit-
telbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf die Gesellschaft
oder die andere Gesellschaft fur den
Erwerb und die Ricknahme keine
Ausgabeaufschldge und Riicknahme-
abschlége berechnen. Die Gesellschaft
hat im Jahresbericht und im Halbjah-
resbericht die Vergltung offen zu le-
gen, die dem Sondervermégen von
der Gesellschaft selbst, von einer an-
deren Kapitalanlagegesellschaft, einer
Investment-Aktiengesellschaft mit ver-
anderlichem Kapital oder einer ande-
ren Gesellschaft, mit der die Gesell-
schaft durch eine wesentliche unmit-
telbare oder mittelbare Beteiligung ver-
bunden ist oder einer auslandischen
Investment-Gesellschaft, einschlieBlich
ihrer Verwaltungsgesellschaft als Ver-
waltungsvergttung flr die im Sonder-
vermégen gehaltenen Anteile berech-
net wurde.



§ 15 Thesaurierung

Soweit fiir das Sondervermégen thesau-
rierende Anteilklassen gebildet werden,
legt die Gesellschaft hinsichtlich dieser

Ertragsverwendung und Geschéfts- 3. VerduBerungsgewinne — unter Beriick-
jahr sichtigung des zugehérigen Ertrags-
§ 14 Ausschittung ausgleichs — und Eigengeldverzinsung
1. Die Gesellschaft schittet grundsétzlich fur Bauvorhaben, soweit sie sich in

die wahrend des Geschaftsjahres fur
Rechnung des Sondervermdgens an-
gefallenen und nicht zur Kostende-
ckung verwendeten Ertrdge aus den
Immobilien und dem sonstigen Ver-
mogen — unter Berlicksichtigung des
zugehorigen Ertragsausgleichs — aus.

Soweit fur das Sondervermdgen neben
ausschittenden Klassen auch thesau-
rierende Anteilklassen gebildet werden,
erfolgt die Ausschuttung ausschlieBlich
auf die Anteile der jeweiligen ausschut-
tenden Anteilklassen.

2. Von den nach Abs. 1 ermittelten Er-
tragen missen Betrage, die fur kinf-
tige Instandsetzungen erforderlich
sind, einbehalten werden. Betrage,
die zum Ausgleich von Wertminderun-
gen der Immobilien erforderlich sind,
kénnen einbehalten werden.

den Grenzen der ersparten marktubli-
chen Bauzinsen halt, konnen ebenfalls
zur Ausschittung herangezogen wer-
den.

. Ausschittbare Ertrage gemaB den Ab-

satzen 1 bis 3 kdnnen zur Ausschit-
tung in spateren Geschaftsjahren in-
soweit vorgetragen werden, als die
Summe der vorgetragenen Ertrage 15 %
des jeweiligen Wertes des Sonderver-
mdgens zum Ende des Geschéftsjahres
nicht Ubersteigt. Ertrage aus Rumpf-
geschéftsjahren konnen vollstandig vor-
getragen werden.

. Im Interesse der Substanzerhaltung kon-

nen Ertrage teilweise, in Sonderfallen
auch vollstandig zur Wiederanlage im
Sondervermégen bestimmt werden.

. Die Ausschuttung erfolgt jahrlich un-

mittelbar nach Bekanntmachung des
Jahresberichts bei den in den Aus-
schittungsbekanntmachungen genann-
ten Zahlstellen.

Anteilklassen die wahrend des Geschafts-
jahres fur Rechnung des Sondervermo-
gens angefallenen und nicht zur Kosten-
deckung verwendeten Ertrdge aus den
Immobilien und dem sonstigen Vermdgen
sowie die VerauBerungsgewinn dieser An-
teilklassen unter Berticksichtigung des zu-
gehdrigen Ertragsausgleiches sowie Ei-
gengeldverzinsung fur Bauvorhaben wie-
der im Sondervermégen an.

§ 16 Geschéftsjahr

Das Geschéftsjahr des Sondervermdégens
beginnt am 1. September und endet am
31. August.
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Anhang

Liste der Staaten auBerhalb des EWR
gemaB § 2 Abs. 2 ,Besondere Ver-
tragsbedingungen® in denen nach
vorheriger Prifung der Erwerbsvor-
aussetzungendurchdie Gesellschaft
Immobilien fur das Immobilien-Son-
dervermégen CS PROPERTY DYNAMIC
erworben werden dirfen.
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Staat Erwerb  Staat Erwerb
bis zu % bis zu %
des Sonder- des Sonder-
vermégens vermogens
Afrika Europa
Agypten bis 20 %  Kroatien bis 90 %
Algerien bis 20 %  Monaco bis 90 %
Marokko bis 20 %  Schweiz bis 90 %
Stdafrika bis 50 %  Ukraine bis 90 %
Tunesien bis 20 %  WeiBrussland bis 90 %
Asien Mittel- und Siidamerika
China bis 50 %  Argentinien bis 50 %
Dubai bis 50 %  Bolivien bis 25 %
Hongkong bis 50 %  Brasilien bis 50 %
Indien bis 26 %  Chile bis 25 %
Indonesien bis 20 %  Costa Rica bis 20 %
Israel bis 20 %  Dominikanische Republik bis 50 %
Japan bis 50 %  Kolumbien bis 25 %
Kuwait bis 20 %  Mexiko bis 90 %
Malaysia bis 20 %  Paraguay bis 50 %
Philippinen bis 20 %  Peru bis 50 %
Russische Foderation bis 50 %  Uruguay bis 50 %
Saudi-Arabien bis 25 %  Venezuela bis 50 %
Singapur bis 50 %
Stdkorea bis 50 %  Nordamerika
Taiwan bis 50 %  Kanada bis 90 %
Thailand bis 50 %  Vereinigte Staaten von Amerika bis 90 %
Turkei bis 50 %
Vereinigte Arabische Emirate bis 50 %  Ozeanien
Vietnam bis 25 %  Australien bis 90 %
Neuseeland bis 90 %






Gremien

Kapitalanlagegesellschaft

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
JunghofstraBe 16

D-60311 Frankfurt am Main

Telefon: +49(0)69/7538-1200
Telefax: +49(0)69/7538-1203

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital:
EUR 6,1 Mio.

Haftendes Eigenkapital per 31. Dezember
2012: EUR 6,1 Mio.

Grindung: 29. April 1991

Aufsichtsrat

Timothy Blackwell

Vorsitzender des Aufsichtsrates, zugleich
Managing Director CREDIT SUISSE AG,
Zlrich

Markus Graf

stellvertretender Vorsitzender und Mitglied
des Aufsichtsrates (bis 30. November
2012), zugleich

Managing Director CREDIT SUISSE
AG, Zdurich.

Ferner eine Vielzahl von Verwaltungs-
ratsmandaten bei Gesellschaften der
Swiss Prime Site-Gruppe und anderen
Produkten der CREDIT SUISSE Gruppe.
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Henning Busch

stellvertretender Vorsitzender des
Aufsichtsrates (ab 1. Dezember 2012),
zugleich Managing Director CREDIT
SUISSE (Deutschland) Aktiengesell-
schaft, Frankfurt am Main

Dr. oec. Peter Dellsperger
Mitglied des Aufsichtsrates
(bis 31. Dezember 2012),
Paris, Frankreich

Dr. Beat Schwab

Mitglied des Aufsichtsrates (ab 1. Januar
2013), zugleich

Managing Director CREDIT SUISSE
AG, Zurich

Karl Huwyler

Mitglied des Aufsichtsrates, zugleich
Managing Director CREDIT SUISSE
AG, Zurich

Gunther Hackeneis
Mitglied des Aufsichtsrates,
Dipl.-Wirtschaftsingenieur, Raubling

Geschéftsfiihrung
Dr. Werner Bals

Karl-Heinz HeuB, zugleich
Geschéaftsfihrer der CREDIT SUISSE
Realwerte (Deutschland) GmbH

Gesellschafter

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft,

Frankfurt am Main

CREDIT SUISSE AG, Zirich

Depotbank

Commerzbank AG, Frankfurt am Main
Eingezahltes Kapital per 31. Dezember
2012: EUR 8.696 Mio.

Haftendes Eigenkapital per 31. Dezember
2012: EUR 27.918 Mio.

Sachversténdiger fiir Bewertungen
vor Erwerb

Dipl.-Ing. Hartmut Nuxoll, Disseldorf
Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger



Sachverstandigenausschuss A
Dipl.-Rpfl. Wolfgang Froelich, Frankfurt
am Main

(Mitglied und Vorsitzender des Sachver-
sténdigenausschusses A bis 31. De-
zember 2012)

Offentlich bestellter und vereidigter Sach-
verstandiger

Dipl.-Ing. (FH) Florian Lehn, Minchen
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses A bis

31. Dezember 2012)

(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses A ab 1. Januar 2013)
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Betriebswirt (BdH) Uwe Ditt, Hochheim
(stellvertretender Vorsitzender des Sach-
verstandigenausschusses A ab 1. Januar
2013)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Betriebswirt (FH)

Stephan Zehnter, Minchen
(Mitglied des Sachverstandigenaus-
schusses A ab 1. Januar 2013)
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Ing. Winfried Adolf, Kempten
(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses A)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Sachversténdigenausschuss B
Dipl.-Ing. Winfried Adolf, Kempten
(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses B bis 31. Dezember 2012)
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Oec., Dipl.-Wirtsch.-Ing.

Thore Simon, Hannover
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses B bis

31. Dezember 2012)

(Vorsitzender des Sachverstandigenaus-
schusses B ab 1. Januar 2013)
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Ing. Martin von Rénne, Hamburg
(stellvertretender Vorsitzender des
Sachverstandigenausschusses B ab
1. Januar 2013)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Rpfl.

Wolfgang Froelich, Frankfurt am Main
(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses B bis 31. Dezember 2012)
Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Dipl.-Ing. (FH) Florian Lehn, Miinchen
(Ersatzmitglied des Sachverstandigen-
ausschusses B)

Offentlich bestellter und vereidigter
Sachverstandiger

Abschlussprifer

KPMG AG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
The Squaire

Am Flughafen

D-60549 Frankfurt am Main

Vertriebspartner

CREDIT SUISSE (Deutschland)
Aktiengesellschaft
JunghofstraBe 16

D-60311 Frankfurt am Main
Telefon: +49(0)69/7538-1500
Telefax: +49(0)69/7538-1796
Hotline: + 49 (0) 69/7538-1111
Internet: www.credit-suisse.com
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CREDIT SUISSE

CREDIT SUISSE ASSET MANAGEMENT
Immobilien Kapitalanlagegesellschaft mbH
Junghofstrale 16

D-60311 Frankfurt

Telefon +49(0)69/7538-1200

www.credit-suisse.com/de
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