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VERKAUFSPROSPEKT

Der Kauf von Fondsanteilen erfolgt auf der Grundlage dieses
Prospektes und der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen” in
Verbindung mit den ,Besonderen Vertragsbedingungen” (die
+Allgemeinen Vertragsbedingungen” und die ,Besonderen
Vertragsbedingungen” werden nachfolgend auch nur ,Ver-
tragsbedingungen” genannt). Dieser Verkaufsprospekt ist eine
gesetzlich vorgeschriebene Verkaufsunterlage und ist dem
Erwerber von Anteilen zusammen mit dem letzten Jahresbe-
richt und - falls der Stichtag des Jahresberichts langer als acht
Monate zurlickliegt — mit dem letzten Halbjahresbericht zur Ver-

fligung zu stellen.

Abweichende Auskiinfte oder Erklarungen tber den Inhalt die-
ses Verkaufsprospektes hinaus diirfen nicht abgegeben wer-
den. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinften
oder Erklarungen, welche nicht in diesem Prospekt enthalten

sind, erfolgt ausschlieBlich auf Risiko des Kaufers.

Dem Vertragsverhaltnis zwischen Kapitalanlagegesellschaft und
Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehungen wird deutsches
Recht zugrunde gelegt. Gemall §18 Abs. 2 der ,Allgemeinen
Vertragsbedingungen” ist der Sitz der Kapitalanlagegesellschaft
Gerichtsstand fir Streitigkeiten aus dem Vertragsverhaltnis, so-
fern der Anleger keinen allgemeinen Gerichtsstand im Inland
hat. Laut 8123 InvG sind samtliche Verkaufsunterlagen in deut-
scher Sprache abzufassen. Die Kapitalanlagegesellschaft wird
ferner die gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in deut-
scher Sprache fiihren. Es steht der Kapitalanlagegesellschaft je-
doch frei, Ubersetzungen in andere Sprachen zu erstellen bzw.
die Kommunikation auch in anderen als der deutschen Sprache

zu flhren.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung der seit 8. Dezember 2004
geltenden Vorschriften des Birgerlichen Gesetzbuches betref-
fend Fernabsatzvertrdge liber Finanzdienstleistungen kénnen
sich die Beteiligten an die Schlichtungsstelle der Deutschen
Bundesbank, Postfach 11 12 32 in 60047 Frankfurt am Main,
Tel.: (069) 2388-1907 oder -1906, Fax: (069) 2388-19 19, wenden.
Das Recht, die Gerichte anzurufen, bleibt hiervon unberihrt.

Der jeweils guiltige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht enthalt
aktuelle Angaben Uber die Gremien und das haftende Eigenka-
pital der Kapitalanlagegesellschaft, das haftende Eigenkapital
der Depotbank sowie die Angabe Uber die bestellte Wirtschafts-
priafungsgesellschaft.

Der jeweils aktuelle Jahresbericht, der Verkaufsprospekt mit
den Vertragsbedingungen sowie der jeweils aktuelle Halbjahres-
bericht sind kostenlos erhaltlich bei der RREEF Investment GmbH,
Mergenthalerallee 73-75, 65760 Eschborn oder liber die Internet-
seite der RREEF Investment GmbH unter www.rreef.com/de.

Zusatzliche Informationen Uber die Anlagegrenzen des Risiko-
managements dieses Sondervermdégens, die Risikomanage-

mentmethoden und die jlingsten Entwicklungen bei den Risiken

und Renditen sind in elektronischer Form Uber die Internetseite
der RREEF Investment GmbH unter www.rreef.com/de erhalt-
lich.

Verkaufsbeschrankungen

Die Verbreitung der in diesem Verkaufsprospekt enthaltenen
Informationen und das Angebot von in diesem Prospekt ge-
nannten Investmentanteilen sind in vielen Landern unzulassig,
sofern nicht von der Kapitalanlagegesellschaft des Sonderver-
mogens eine Zulassung bei den ortlichen Aufsichtsbehdrden
erlangt wurde. Soweit eine solche Zulassung nicht vorliegt,
handelt es sich daher nachfolgend nicht um ein Angebot zum
Erwerb von Investmentanteilen. Die Kapitalanlagegesellschaft
empfiehlt, im Zweifel mit einer ortlichen Vertriebsstelle (z.B.
einer Filiale der Deutschen Bank) Kontakt aufzunehmen.

US-Biirger

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen und
das von der RREEF Investment GmbH verwaltete Sonderver-
mogen ,grundbesitz global” sind — aufgrund gesetzlicher bzw.
US-aufsichtsrechtlicher Beschrankungen - nicht fiir den Ver-
trieb in den Vereinigten Staaten von Amerika (USA) oder an
US-Biirger bestimmt. Mit ,,US-Blirger” sind Personen gemeint,
die Staatsangehorige der USA sind oder dort ihr Domizil haben
und/oder dort steuerpflichtig sind. US-Blirger kdnnen auch Per-
sonen- oder Kapitalgesellschaften sein, die gemafll den Geset-
zen der USA bzw. eines Bundesstaats, Territoriums oder einer
Besitzung der Vereinigten Staaten gegriindet werden.

In Frankreich ansassige Personen

Die Anteile an dem Sondervermdgen ,grundbesitz global” sind
nicht fir den Vertrieb an natlirliche und juristische Personen
bestimmt, die in Frankreich ansassig sind.
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Kapitalanlagegesellschaft

Kapitalanlagegesellschaft fur das in diesem Verkaufsprospekt
néher beschriebene Immobilien-Sondervermogen (nachstehend
.Sondervermdgen” genannt) ist die am 5. Mai 1970 gegriindete
Deutsche Grundbesitz-Investmentgesellschaft mbH (nachstehend
.Kapitalanlagegesellschaft” oder , Gesellschaft” genannt) mit Sitz
in Eschborn, die seit dem 7. August 2002 unter DB Real Estate In-
vestment GmbH firmierte und am 9. Juli 2007 in RREEF Invest-
ment GmbH umbenannt wurde. Sie ist eine Kapitalanlagegesell-
schaft im Sinne des Investmentgesetzes (InvG) in der Rechtsform

einer Gesellschaft mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben Uber die Zusammensetzung der Geschaftsfihrung, des
Aufsichtsrats, des Sachverstandigenausschusses und die Gesell-
schafter sowie Uber das gezeichnete und eingezahlte Kapital und
das haftende Eigenkapital der Kapitalanlagegesellschaft und der
Depotbank gemaRk § 10 KWG sind in der tabellarischen Aufstellung
am Schluss des Verkaufsprospekts dargestellt.

Wohlverhaltensregeln

Die Kapitalanlagegesellschaft hat sich verpflichtet, die vom BVI
Bundesverband Investment und Asset Management e.V., Frankfurt
am Main, veroffentlichten Wohlverhaltensregeln zu beachten. Die
Wohlverhaltensregeln formulieren einen Standard guten und ver-
antwortungsvollen Umgangs mit dem Kapital und den Rechten der
Anleger. Sie stellen dar, wie die Kapitalanlagegesellschaften den
gesetzlichen Verpflichtungen gegenlber den Anlegern nachkom-
men und wie sie deren Interessen Dritten gegenlber vertreten. Die
Kapitalanlagegesellschaften wollen durch Verléasslichkeit, Integritat
und Transparenz das Vertrauen der Anleger und der Offentlichkeit
ausbauen und deren gestiegene Informationsbeddrfnisse erfillen.
Soweit sich aus den BVI-Wohlverhaltensregeln ein Anpassungs-
bedarf flr den Verkaufsprospekt ergibt, wird dieser bei Neudruck
berlcksichtigt werden.

Depotbank

Fur das Sondervermdégen , grundbesitz global” hat die State Street
Bank GmbH mit Sitz in Minchen seit dem 21. November 2005 das
Amt der Depotbank Ubernommen. Sie ist Kreditinstitut nach deut-
schem Recht. lhre Haupttétigkeiten sind das Einlagen- und Depot-
geschéft.

Die Depotbank ist mit der laufenden Uberwachung des Bestands
an Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und
der sonstigen nicht verwahrfahigen Vermogensgegenstande und
der Verwahrung der zum Sondervermogen gehoérenden Bankgutha-
ben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinstituten angelegt sind,
Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und Investmentanteile, die im
Rahmen der Liquiditdtshaltung gehalten werden, beauftragt. Dies
entspricht den Regelungen des InvG, das eine Trennung der Ver-
waltung und Verwahrung des Sondervermogens vorsieht.

Die Wertpapiere des Sondervermogens werden von der Depotbank
in Sperrdepots verwahrt und die Bankguthaben auf Sperrkonten ge-
halten, soweit sie nicht bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten

verwahrt werden. Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei
jeder Verduf3erung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung
der Depotbank erforderlich. Die Depotbank hat darlber hinaus zu
prifen, ob die Anlage auf Sperrkonten eines anderen Kreditinstituts
mit dem InvG und den Vertragsbedingungen vereinbar ist. Wenn

dies der Fall ist, hat sie die Zustimmung zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fUr jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht Uber
eine Immobilien-Gesellschaft flir Rechnung des Sondervermdégens
gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der Depotbank ein-
getragen. Verfiigungen Uber Immobilien ohne Zustimmung der
Depotbank sind deshalb ausgeschlossen. Sofern bei auslandischen
Immobilien die Eintragung der Verflgungsbeschrankung in ein
Grundbuch oder ein vergleichbares Register nicht moglich ist, wird
die Kapitalanlagegesellschaft die Wirksamkeit der Verfigungsbe-
schrankung in anderer geeigneter Form sicherstellen.

Weiterhin hat die Depotbank bei Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, wie
sie nachfolgend dargestellt sind, zu Gberwachen. Verfligungen der
Kapitalanlagegesellschaft Giber Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften bedirfen der Zustimmung der Depotbank. Verfligungen
der Immobilien-Gesellschaft iber Immobilien sowie Anderungen
des Gesellschaftsvertrags bzw. der Satzung der Immobilien-Gesell-
schaft bedlrfen der Zustimmung der Depotbank, sofern die Kapi-
talanlagegesellschaft eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-
Gesellschaft halt.

Die Depotbank hat die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen vorzu-
nehmen sowie den Wert des Sondervermogens und den Wert des
Anteils unter Mitwirkung der Kapitalanlagegesellschaft zu ermitteln.

Sie hat daflir zu sorgen, dass bei den flir gemeinschaftliche Rech-
nung der Anleger getatigten Geschéaften der Gegenwert innerhalb
der Ublichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt. Des Weiteren hat
die Depotbank daflr zu sorgen, dass die Ertrdge des Sondervermo-
gens gemal den Vorschriften dieses Gesetzes und den Vertragsbe-
dingungen verwendet werden, dass die flr das Sondervermdgen
geltenden gesetzlichen und in den Vertragsbedingungen festgeleg-
ten Anlagegrenzen eingehalten und die zur Ausschittung bestimm-

ten Ertradge ausgezahlt werden.

Sachverstandigenausschuss und Bewertungsverfahren
Die Kapitalanlagegesellschaft hat fir die Bewertung der Immobili-
en mindestens einen Sachverstédndigenausschuss zu bestellen, der
aus wenigstens drei Mitgliedern und einem Ersatzmitglied besteht.
Die Sachverstandigen missen unabhangige, zuverlassige und fach-
lich geeignete Personlichkeiten mit besonderen Erfahrungen auf
dem Gebiet der Bewertung von Immobilien sein. Die Bestellung
der Ausschussmitglieder bedarf der Zustimmung des Aufsichtsrats
der Kapitalanlagegesellschaft.

Die Kapitalanlagegesellschaft hat einen Ausschuss bestellt, der
die gesamten Immobilien des Sondervermdégens bewertet. Die

Zusammensetzung des Ausschusses ergibt sich aus der am Ende
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dieses Verkaufsprospekts gegebenen Ubersicht. Die Bestellung je-
des Sachverstandigen erfolgt grundsatzlich flr zwei Jahre mit der
Moglichkeit der Wiederwahl. Ein Sachverstandiger darf fir die Ge-
sellschaft im Ausschuss nur bis zum Ablauf des flinften auf seine
erstmalige Bestellung folgenden Kalenderjahres tatig sein. Dieser
Zeitraum kann von der Gesellschaft anschlieRend um jeweils ein
weiteres Jahr verlangert werden, wenn die Einnahmen des Sach-
verstandigen aus seiner Tatigkeit als Mitglied des Ausschusses
oder aus anderen Téatigkeiten fir die Gesellschaft in den letzten vier
Jahren, die dem letzten Jahr des jeweils erlaubten Tatigkeitszeit-
raums vorausgehen, 30 % seiner durchschnittlichen Gesamteinnah-
men nicht Uberschritten haben und der Sachverstandige dies der
Gesellschaft durch eine entsprechende Erklarung im letzten Jahr
des erlaubten Tatigkeitszeitraums bestatigt hat. Eine Geschéaftsord-
nung regelt die Tatigkeit der von der Gesellschaft bestellten Sach-
verstandigenausschisse. Die Gutachten werden nach MaRgabe

der Geschaftsordnung vom jeweiligen Ausschuss erstellt.

Der Sachverstandigenausschuss hat zeitnah insbesondere zu bewerten:

m die zum Erwerb durch die Kapitalanlagegesellschaft oder eine
Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien;

m vor Erwerb einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft
die Immobilien der Immobilien-Gesellschaft;

m spatestens alle zwolf Monate die zum Sondervermdgen ge-
hérenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft
stehenden Immobilien;

m die zur VerduBerung durch die Kapitalanlagegesellschaft oder
durch eine Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien,
soweit das jahrlich angefertigte Gutachten nicht mehr als aktuell

anzusehen ist.

Der Sachverstandigenausschuss hat den Verkehrswert jeder Immo-
bilie festzustellen, beispielsweise nach dem Ertragswertverfahren
in Anlehnung an die Wertermittlungsverordnung. Bei diesem Ver-
fahren kommt es auf die nachhaltig erzielbaren Mietertrage an, die
um die Bewirtschaftungskosten einschlieRlich der Instandhaltungs-
sowie der Verwaltungskosten und das kalkulatorische Mietausfall-
wagnis gekurzt werden. Der Ertragswert ergibt sich aus dem so
errechneten Reinertrag des Gebaudes, der mit einem Faktor multi-
pliziert wird, der eine marktUbliche Verzinsung fir die zu bewerten-
den Immobilien unter Einbeziehung von Lage, Gebédudezustand und
Restnutzungsdauer berlcksichtigt (Rentenbarwertfaktor, der den
Reinertrag der wirtschaftlichen Restnutzungsdauer kapitalisiert).
Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflussenden Faktoren
kann durch Zu- oder Abschlage Rechnung getragen werden.

Wenn eine Belastung mit einem Erbbaurecht erfolgen soll, ist vor
der Bestellung des Erbbaurechts vom Sachverstandigenausschuss
zu bestatigen, dass der Erbbauzins angemessen ist. Nach erfolgter
Bestellung des Erbbaurechts ist von diesem Ausschuss innerhalb
von zwei Monaten der Wert des Grundsttcks neu festzustellen.

Sondervermégen
Das Sondervermdégen tragt die Bezeichnung , grundbesitz global”.

Es wurde am 25. Juli 2000 fur unbegrenzte Dauer aufgelegt. Die
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zum Sondervermdgen gehdérenden Vermogensgegenstande stehen
im Eigentum der Kapitalanlagegesellschaft, die sie treuhénderisch
fur die Anleger verwaltet.

Anteilklassen

Flr das Sondervermdogen konnen Anteilklassen gebildet werden,
die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlags, des Ricknahme-
abschlags, der Verwaltungsvergltung einschlief3lich einer evtl.
erfolgsabhéngigen Vergltung, der Mindestanlagesumme (je Zeich-
nungsschein) oder einer Kombination dieser Merkmale unterschei-
den. Seit 1. April 2008 sind Anteile von zwei Anteilklassen erhalt-
lich, die sich hinsichtlich der Hohe des Ausgabeaufschlags, des
Rdcknahmeabschlags, der Verwaltungsvergitung, der erfolgsbezo-
genen Vergutung sowie der Mindestanlagesumme (je Zeichnungs-
schein) unterscheiden. Die Anteilklassen tragen die Bezeichnung
,RC” und ,IC". Die verschiedenen Ausgestattungsmerkmale der bei-
den Anteilklassen sind in diesem Verkaufsprospekt unter ,, Ausgabe
und Ricknahme von Anteilen” (s. S. 20 des Verkaufsprospektes),
unter ,, Ausgabeaufschlag/Rlicknahmeabschlag” (s. S. 23 des Ver-
kaufsprospektes) sowie unter ,Kosten” (s. S. 17 des Verkaufs-
prospektes) beschrieben.

Die seit Auflegung des Sondervermogens und bis zur Auflegung
der Anteilklasse IC am 1. April 2008 ausgegebenen Anteile am
Sondervermoégen sind solche der Anteilklasse RC. Die Rechte der
Anleger der Anteilklasse IC werden ausschlief3lich in Globalurkun-
den verbrieft. Ein Anspruch des Anlegers der Anteilklasse IC auf
Auslieferung einzelner Anteile besteht nicht (s. dazu auch S. 21 des

Verkaufsprospektes).

Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden ist nur einheitlich fir das
ganze Sondervermdgen und nicht flr eine einzelne Anteilklasse

oder eine Gruppe von Anteilklassen zuldssig.

Gemalk 8§11 Abs. 2 der Allgemeinen Vertragsbedingungen kénnen —
nach entsprechender Anderung der Vertragsbedingungen — kiinftig
noch weitere Anteilklassen gebildet werden, die sich hinsichtlich
der Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlags, des Ricknahme-
abschlags, der Verwaltungsvergltung einschlieflich einer evtl. er-
folgsabhangigen Vergltung, der Mindestanlagesumme bzw. einer
Kombination dieser Merkmale von den bestehenden Anteilklassen
unterscheiden. Die Rechte der Anleger, die Anteile aus bestehen-
den Anteilklassen erworben haben, bleiben davon jedoch unbe-
rihrt. Mit den Kosten, die anlasslich der Einflihrung einer neuen An-
teilklasse anfallen, durfen ausschliefRlich die Anleger dieser neuen
Anteilklasse belastet werden. Die Bildung weiterer Anteilklassen
liegt im Ermessen der Gesellschaft. Es ist weder notwendig, dass
Anteile einer Anteilklasse im Umlauf sind, noch dass Anteile einer
neu gebildeten Anteilklasse umgehend auszugeben sind.

Bei erstmaliger Ausgabe von Anteilen einer Anteilklasse ist deren
Wert auf der Grundlage des fir das gesamte Sondervermogen
nach 8§36 Absatz 1 Satz 1 des Investmentgesetzes ermittelten

Wertes zu berechnen.



Die Anteilklassen im Uberblick

Mindestanlagesumme
(je Zeichnungsschein)

Ausgabeaufschlag

Ricknahmeabschlag

Verwaltungsvergltung

Erfolgsabhéngige Vergiitung

Anteilklasse RC

Keine Mindestanlagesumme

Ausgabeaufschlag 6 %

(derzeit Ausgabeaufschlag 5 %)

Kein Ricknahmeabschlag

0,6 % p.a. (ab 1.1.2009: 1 % p.a.), bezogen auf das
anteilige Fondsvermdogen

0,05 % p.a. des durchschnittlichen Fondsvermdgens,

wenn Erfolgsquote > 4,1 % und < 6 %;
0,1 % p.a. des durchschnittlichen Fondsvermdgens,

Anteilklasse IC
Mindestanlagesumme 1.000.000 EUR

Ausgabeaufschlag 6 %

(derzeit Ausgabeaufschlag 5 %)

Kein Ausgabeaufschlag, wenn Zeichnungs-
scheinverfahren eingehalten wird

Ricknahmeabschlag 10 %
Kein Ricknahmeabschlag bei Einhaltung
der auf Seite 23 genannten Voraussetzungen

0,55 % p.a., bezogen auf das anteilige Immobilien-
vermogen, 0,05 % p.a., bezogen auf die anteiligen
Liquiditatsanlagen

15 %, bezogen auf den Mehrerlds,
wenn Erfolgsquote > 5 %;
20 %, bezogen auf den Mehrerlés,

wenn Erfolgsquote > 6 %

Die Jahres- sowie Halbjahresberichte enthalten die Angabe, unter
welchen Voraussetzungen Anteile mit unterschiedlichen Rechten
ausgegeben und welche Rechte den Anteilklassen im Einzelnen zu-
geordnet werden. Darlber hinaus wird fir jede Anteilklasse die An-
zahl der am Berichtsstichtag umlaufenden Anteile der Anteilklasse

und der am Berichtsstichtag ermittelte Anteilwert angegeben.

Ein Anteilklassenwechsel ist durch Rickgabe von Anteilen einer
Anteilklasse und die Ausgabe der Anteile einer anderen Anteilklasse
zu den fur die Rickgabe und die Ausgabe von Anteilen jeweils

geltenden Bedingungen maglich.

Unterschiedliche Entwicklung der Anteilklassen
Aufgrund der unterschiedlichen Ausgestaltung kann das wirtschaft-
liche Ergebnis, das der Anleger mit seinem Investment in das Son-
dervermdgen , grundbesitz global” erzielt, variieren, je nachdem,
zu welcher Anteilklasse die von ihm erworbenen Anteile gehoéren.
Das gilt sowohl fir die Rendite, die der Anleger vor Steuern erzielt,
als auch fur die Rendite nach Steuern.

Zeichnungsscheinverfahren in der Anteilklasse IC

Der Erwerb von Anteilen der Anteilklasse IC ist ausschlief3lich unter
Verwendung des zusammen mit dem jeweiligen Verkaufsprospekt bei
der Gesellschaft erhaltlichen Zeichnungsscheines maoglich. Durch den
Zeichnungsschein verpflichtet sich der Anleger fiir einen in dem Zeich-
nungsschein festgelegten Zeitraum, der Gesellschaft auf jederzeitiges
schriftliches Verlangen den von ihm zugesagten Zeichnungsbetrag
ganz oder teilweise zur Verfligung zu stellen. Die Gesellschaft wird die
zugesagten Mittel jeweils bei Bedarf bei den Anlegern nach einem in
dem Zeichnungsschein zu vereinbarenden Verfahren abrufen (Cash-on-
Demand). Es steht der Gesellschaft jedoch frei, auch mit der Zeichnung
oder unmittelbar nach Zeichnung den gesamten Zeichnungsbetrag
abzurufen. Einzelheiten zu dem Zeichnungsscheinverfahren sind in
dem dem Verkaufsprospekt beigeflgten , Merkblatt flr die Zeichnung
und den Kauf von Anteilen” beschrieben. Die Mindestanlagesumme
(je Zeichnungsschein) bei der Anlage in Anteile der Anteilklasse IC
betragt 1.000.000 EUR (in Worten: eine Million Euro).

wenn Erfolgsquote > 7 %
(jeweils Anrechnung etwaiger anfallender
Verkaufsgeblhren)

Profil des typischen Anlegers

Das Angebot zum Erwerb von Fondsanteilen in der Anteilklasse RC
richtet sich an alle Anleger, die das Sondervermogen als komfortab-
les Sparprodukt in Grundstlickswerte nutzen wollen, das Angebot
zum Erwerb von Fondsanteilen in der Anteilklasse IC an institutio-
nelle Anleger, vermdgende Privatanleger sowie an Vermodgensver-
walter. Erfahrungen mit Immobilienanlagen und Kapitalmarkterfah-
rung sind flr Anleger in beiden Anteilklassen nicht erforderlich.

Empfohlen ist flr beide Anteilklassen ein Anlagehorizont von min-
destens funf Jahren. Der Anleger sollte in der Lage sein, leichte
voribergehende Verluste hinzunehmen. Das Sondervermogen ver-
folgt eine ertragsorientierte Anlagepolitik und eignet sich fir jedes
Anlageportfolio.

Beschreibung der Anlageziele und Anlagepolitik

Als Anlageziele des Sondervermogens , grundbesitz global” wer-
den regelmaRige Ertrage aufgrund zuflieRender Mieten und Zinsen
sowie ein Wertzuwachs angestrebt.

Das Sondervermogen ,grundbesitz global” ist als weltweit in-
vestierender offener Immobilienfonds konzipiert, der sowohl in-
nerhalb als auch auRerhalb der Vertragsstaaten des Abkommens
Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (,,EWR") investiert. Es ist
dem Sondervermdégen gestattet, bis zu 100 % des Werts des Son-
dervermogens — abzlglich der gesetzlichen Mindestliquiditat von
5% des Wertes des Sondervermdgens — in Immobilien aufierhalb
des EWR zu investieren. Da die Vermdgensgegenstande des Son-
dervermogens in Euro bewertet werden, schwankt der Wert des
Sondervermdogens nicht nur bei Veranderungen des Wertes der
Vermogensgegenstande, sondern auch bei Verdnderungen der Wech-
selkurse der Wahrungen der Vermdgensgegenstande in Bezug auf den
Euro. Allerdings durfen die im Sondervermdgen enthaltenen Immo-
bilien und sonstigen Vermogensgegenstande insgesamt nur bis zu
30 % mit einem Wahrungsrisiko behaftet sein. Vermodgensgegen-
stdnde gelten dann als nicht mit einem Wahrungsrisiko behaftet,
wenn Kurssicherungsgeschafte abgeschlossen oder Kredite in
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der entsprechenden Wahrung aufgenommen worden sind. Zur
Verminderung von Wahrungsrisiken wird die Gesellschaft fir das
Sondervermogen insbesondere von den durch das Gesetz und die
Vertragsbedingungen vorgesehenen Maoglichkeiten zur Kreditauf-
nahme Gebrauch machen.

Bei der Auswahl der Immobilien fir das Sondervermogen stehen
deren nachhaltige Ertragskraft sowie eine Streuung nach Lage,
GroRe, Nutzung und Mietern im Vordergrund der Uberlegungen.
Die Kapitalanlagegesellschaft strebt dabei eine der jeweiligen
GroRe des Sondervermogens angemessene regionale Streuung
von Immobilien verschiedener Grofenordnungen an, soweit sie
dies im Interesse der Anleger flir geboten halt. In die Beurteilung
werden ebenfalls die wirtschaftlichen und standortbezogenen
Chancen und Risiken einbezogen. Neben bestehenden oder im Bau
befindlichen Gebauden kdnnen auch Immobilien erworben werden,
die die Kapitalanlagegesellschaft entweder selbst entwickelt oder
durch geeignete Firmen entwickeln lasst. Der Anlageschwerpunkt
liegt jedoch auf bestehenden Gebauden.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist bestrebt, Gberwiegend Immobilien,
die aulRerhalb der Bundesrepublik Deutschland gelegen sind, zu
erwerben.

Die Kapitalanlagegesellschaft investiert an Standorten mit Ent-
wicklungspotenzial. Es wird derzeit Uberwiegend in gewerblich ge-
nutzte Immobilien wie Blroimmobilien, Shopping-Center, Logistik-
Immobilien, Hotels sowie in Wohnimmobilien investiert.

Die vorbeschriebene Anlagezielsetzung gilt auch fir den Erwerb
von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften im gesetzlich zu-
lassigen Rahmen. Durch die Zwischenschaltung von Immobilien-
Gesellschaften konnen vorteilhafte rechtliche, steuerliche und
wirtschaftliche Gestaltungsmaoglichkeiten gegeben sein, wobei die

damit verbundenen Risiken zu bericksichtigen sind.

Investitionen im Ausland werden in der Regel teilweise fremdfinan-
ziert. Dies erfolgt in der Regel zur Erzielung des Leverage-Effektes
(Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital unterhalb
der Objektrendite aufgenommen wird) oder zur Verminderung des

Wahrungskursrisikos.

Alle Investitionen erfolgen im Rahmen der gesetzlichen Bestim-
mungen sowie wie in den Allgemeinen Vertragsbedingungen und

den Besonderen Vertragsbedingungen beschrieben.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getatigten Anlagen in Immo-
bilien und andere Vermogensgegenstande geben die jeweils
aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte Auskunft ebenso wie Uber
den jeweils aktuellen Inhalt der Anlagepolitik.

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele der

Anlagepolitik erreicht werden.
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Immobilien
Die Kapitalanlagegesellschaft darf fiir das Sondervermégen folgende
Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstlcke, Geschaftsgrundstliicke und gemischt
genutzte Grundstlcke;

b) Grundsticke im Zustand der Bebauung;

c) unbebaute Grundstlicke, die flr eine alsbaldige eigene Bebau-
ung nach Mafdgabe des Buchstabens a) bestimmt und geeignet
sind;

d) Erbbaurechte bzw. im Ausland belegene rechtlich und wirt-
schaftlich hiermit vergleichbare Rechte unter den Voraussetzun-
gen der Bestimmungen a) bis c);

e) andere Grundstlicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form
des Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbau-

rechts und Teilerbbaurechts.

Die Immobilien sollen unter Berlcksichtigung der Risikostreuung
sowohl nach Art der Nutzung wie nach ihrer ortlichen Belegenheit
und ihrer GréRRe ausgewahlt werden, soweit dies im Interesse der
Anleger geboten ist.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf auRerhalb des EWR belegene
Immobilien im Sinne von Abs. 1 in den im Anhang zu § 2 Abs. 2 der
Besonderen Vertragsbedingungen genannten Staaten (maximal bis
zur Hohe des dort jeweils angegebenen Anteils am Wert des Son-
dervermdgens) erwerben, wenn in diesen Staaten

a) eine angemessene regionale Streuung der Immobilien gewahr-
leistet ist,

b) die freie Ubertragbarkeit der Immobilien gewahrleistet und der
Kapitalverkehr nicht beschréankt ist sowie

c) die Wahrnehmung der Rechte und Pflichten der Depotbank ge-
wahrleistet ist.

Die Kapitalanlagegesellschaft wird vor einem etwaigen Erwerb im
Rahmen der ihr obliegenden ordnungsgeméafRen Geschéaftsfihrung
prtfen, ob die vorstehend genannten Voraussetzungen in vollem

Umfang eingehalten sind.

Die Angaben im Anhang zu den ,Besonderen Vertragsbedingun-
gen” konnen bezlglich der Staaten bzw. des jeweiligen maximalen
Investitionsgrads geandert werden. Diese Anderungen bediir-
fen der Genehmigung durch die Bundesanstalt flr Finanzdienst-
leistungsaufsicht.

Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs 15 % des
Werts des Sondervermogens lberschreiten. Der Gesamtwert aller
Immobilien, deren einzelner Wert mehr als 10 % des Werts des
Sondervermdgens betragt, darf 50 % des Werts des Sondervermé-
gens nicht Uberschreiten. Bei der Berechnung des Werts des Son-
dervermogens sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so
dass die Bemessungsgrundlage fir die Grenzberechnung den Wert

des Sondervermogens um die Darlehenshohe Ubersteigt.



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

Die Kapitalanlagegesellschaft darf flr das Sondervermdogen auch
Gegenstande erwerben, die zur Bewirtschaftung von im Sonder-
vermogen enthaltenen Vermodgensgegenstanden, insbesondere

Immobilien, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getétigten Anlagen in Immo-
bilien und andere Vermdgensgegenstande geben die jeweils

aktuellen Jahres- bzw. Halbjahresberichte Auskunft.

Die Vertragsbedingungen kdénnen von der Gesellschaft geandert
werden. Anderungen der Vertragsbedingungen, mit Ausnahme der
Regelungen zu den Kosten (Verwaltungs- und erfolgsabhangige
VergUtung, sonstige Kosten), bedlrfen der vorherigen Zustimmung
durch den Aufsichtsrat der Kapitalanlagegesellschaft und durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht. Die vorgesehenen
Anderungen werden im elektronischen Bundesanzeiger und da-
riber hinaus in einer Wirtschafts- oder Tageszeitung oder auf der
Homepage der Kapitalanlagegesellschaft unter www.rreef.com/de
bekannt gemacht und treten friihestens drei Monate nach ihrer
Bekanntgabe im elektronischen Bundesanzeiger in Kraft. Die Bun-
desanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht kann einen friheren
Zeitpunkt des Inkrafttretens bestimmen. Anderungen von Regelun-
gen zu den Kosten (Verwaltungs- und erfolgsabhangige Vergitung,
sonstige Kosten) bedlrfen keiner vorherigen Zustimmung durch die
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht und treten 13 Mo-
nate nach Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger in
Kraft. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsitze des Sonderver-
mogens (882 bis 4 der Besonderen Vertragsbedingungen) treten
ebenfalls frihestens 13 Monate nach Bekanntmachung in Kraft und
sind nur unter der Bedingung zuldssig, dass die Gesellschaft den An-
legern anbietet, ihre Anteile gegen Anteile an Sondervermogen mit
vergleichbaren Anlagegrundsatzen kostenlos umzutauschen, sofern
derartige Sondervermogen von der Kapitalanlagegesellschaft ver-
waltet werden. Fur das Verfahren beim Umtausch gelten die Aus-
flihrungen in diesem Prospekt zum , Verfahren bei Ubertragung aller
Vermogensgegenstdnde des Sondervermogens” entsprechend.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

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

a) in ihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten be-
schréankt ist, welche die Kapitalanlagegesellschaft auch selbst
fUr das Sondervermogen auslben darf;

b) nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegenstéande er-
werben darf, die nach den Vertragsbedingungen unmittelbar

fir das Sondervermogen erworben werden dirfen (vgl. Seite 7
dieses Prospekts);

¢) nicht mehr als drei Immobilien halten darf und

d) eine Immobilie nur erwerben darf, wenn der dem Umfang der
Beteiligung entsprechende Wert der Immobilie 15 % des Werts

des Sondervermaogens nicht Ubersteigt.

Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesell-
schaft u.a. voraus, dass durch die Rechtsform der Immobilien-
Gesellschaft eine Uber die geleistete Einlage hinausgehende Nach-

schusspflicht ausgeschlossen ist.

Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesellschaft, an
der die Kapitalanlagegesellschaft fir Rechnung des Sonderverméo-
gens beteiligt ist, missen voll eingezahlt sein.

Der Wert der Immobilien aller Immobilien-Gesellschaften, an denen
die Kapitalanlagegesellschaft fir Rechnung des Sondervermogens
beteiligt ist, darf 49 % des Werts des Sondervermogens nicht Uber-
steigen. Der Wert der Immobilien, die zum Vermégen von Immo-
bilien-Gesellschaften gehdren, an der die Kapitalanlagegesellschaft
fir Rechnung des Immobilien-Sondervermogens eine Minderheits-
beteiligung halt, darf 20 % des Werts des Sondervermdgens nicht

Uberschreiten.

Bei der Berechnung des Werts des Sondervermdgens sind aufge-
nommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass die Bemessungs-
grundlage fur die Grenzberechnungen den Wert des Sondervermo-

gens um die Darlehenshohe Ubersteigt.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf einer Immobilien-Gesellschaft,
an der sie fir Rechnung eines Sondervermogens beteiligt ist, fur
Rechnung dieses Sondervermdégens Darlehen gewahren, wenn die
Konditionen marktgerecht und ausreichende Sicherheiten vorhan-
den sind. Ferner muss flr den Fall der VerauRerung der Beteiligung
die Ruckzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach
der VerauRRerung vereinbart werden. Die Kapitalanlagegesellschaft
darf Immobilien-Gesellschaften insgesamt hdchstens 25 % des
Werts des Sondervermdogens, fir dessen Rechnung sie die Beteili-
gungen halt, darlehensweise Uberlassen, wobei sichergestellt sein
muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesellschaft gewéahrten
Darlehen insgesamt hochstens 50 % des Werts der von ihr gehal-
tenen Grundstilcke betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch
dann, wenn ein Dritter im Auftrag der Kapitalanlagegesellschaft der
Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen im eigenen Namen fur Rech-
nung des Sondervermdgens gewahrt.

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

Durch die Neubestellung eines Erbbaurechts darf der Gesamtwert
der mit einem Erbbaurecht belasteten Grundstticke, die fir Rech-
nung des Sondervermdégens gehalten werden, 10 % des Werts des
Sondervermdgens nicht Ubersteigen. Die Verlangerung eines Erb-
baurechts gilt als Neubestellung.
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Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspringlich vorgesehene Nutzung der Immobilie
verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile fir das
Sondervermogen vermieden werden oder wenn dadurch eine wirt-

schaftlich sinnvolle Verwertung ermdéglicht wird.

Risiken der Immobilieninvestitionen, der Beteiligung

an Immobilien-Gesellschaften und der Belastung mit
einem Erbbaurecht

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf den An-
teilwert durch Veranderungen bei den Ertragen, den Aufwendun-
gen und dem Verkehrswert der Immobilien auswirken konnen.
Dies gilt auch flr Investitionen in Immobilien, die von Immobilien-
Gesellschaften gehalten werden. Die nachstehend beispielhaft
genannten Risiken stellen keine abschlief3ende Aufzahlung dar.

m Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegende Risiken,
wie Leerstdnde, Mietrlickstdnde und Mietausfalle, die sich u.a.
aus der Veranderung der Standortqualitdt oder der Mieterbonitat
ergeben kénnen. Der Gebaudezustand kann Instandhaltungsauf-
wendungen erforderlich machen, die nicht immer vorhersehbar
sind. Zur Begrenzung dieser Risiken strebt die Kapitalanlagege-
sellschaft eine hohe Drittverwendungsfahigkeit der Immobilien
und eine viele Branchen umfassende Mieterstruktur an. Durch
laufende Instandhaltung und Modernisierung oder Umstruktu-
rierung der Immobilien soll deren Wettbewerbsfahigkeit erhal-
ten bzw. verbessert werden.

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

m Immobilien, speziell in Ballungsrdumen, kdnnen mdoglicherweise
einem Kriegs- und Terrorrisiko ausgesetzt sein. Ohne selbst
von einem Terrorakt betroffen zu sein, kann eine Immobilie
wirtschaftlich entwertet werden, wenn der Immobilienmarkt
der betroffenen Gegend nachhaltig beeintrachtigt wird und die
Mietersuche erschwert bzw. unmdglich ist. Auch Terrorismus-
risiken werden durch Versicherungen abgesichert, soweit ent-
sprechende Versicherungskapazitdten vorhanden sind und dies
wirtschaftlich vertretbar und sachlich geboten erscheint.

m  Risiken aus Altlasten (wie z. B. Bodenverunreinigungen, Asbest-
einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobilien
sorgfaltig geprift (ggf. durch Einholung von entsprechenden
Sachversténdigengutachten). Trotz aller Sorgfalt sind Risiken
dieser Art jedoch nicht vollstandig auszuschlief3en.

m Bei einer Projektentwicklung kénnen sich Risiken z.B. durch
Anderungen in der Bauleitplanung und Verzdgerungen bei der
Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostenerhéhungen
und Fertigstellungsrisiken wird nach Mdglichkeit durch ent-
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sprechende Regelungen mit den Vertragspartnern und deren
sorgféltige Auswahl entgegengewirkt. Auf verbleibende Risiken
ist hier jedoch ebenso hinzuweisen wie darauf, dass der Erfolg
der Erstvermietung von der Nachfragesituation im Zeitpunkt der
Fertigstellung abhangig ist.

Immobilien kénnen mit Bauméngeln behaftet sein bzw. solche
Méngel kénnen wahrend der Zugehdrigkeit zum Immobilien-
bestand des Sondervermoégens entstehen. Diese Risiken sind
auch durch sorgfaltige technische Prifung des Objekts und
ggf. Einholung von Sachverstandigengutachten bereits vor dem

Erwerb nicht vollstandig auszuschlieRen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken, die sich
aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z.B. abweichen-
de Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche Interpretatio-
nen von Doppelbesteuerungsabkommen und Verédnderungen
der Wechselkurse), zu berlcksichtigen. Auch sind bei auslandi-
schen Immobilien das erhdhte Verwaltungsrisiko sowie etwaige
technische Erschwernisse, einschliellich des Transferrisikos
bei laufenden Ertragen oder VerduRerungserldsen, in Betracht
zu ziehen.

Bei VerduRRerung einer Immobilie konnen selbst bei Anwendung
groRter kaufmannischer Sorgfalt Gewahrleistungsanspriche
des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fur die das Son-
dervermogen haftet.

Bei Investitionen in Fremdwahrungen unterliegen das Invest-
ment und dessen Ertrdge grundséatzlich Wahrungsanderungs-
risiken. In Abhéngigkeit von der jeweiligen Einschatzung des
Risikos durch die Gesellschaft werden Wahrungskurssiche-
rungsgeschéfte flir das Investment geschlossen, d.h., je nach
Einschatzung des Risikos durch die Kapitalanlagegesellschaft
werden die Werte in Fremdwahrungen ganz, teilweise oder gar
nicht gesichert. Der Wert der gesamten einem Wahrungsrisiko
unterliegenden Vermogensgegenstande darf jedoch 30 % des
Werts nicht Ubersteigen.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform oder einer
Minderheitsbeteiligung ergeben, Risiken im Zusammenhang
mit dem maoglichen Ausfall von Gesellschaftern und Risiken der
Anderung der steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen
Rahmenbedingungen zu bericksichtigen. Dies gilt insbesondere,
wenn die Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz im Ausland
haben. Darlber hinaus ist zu bertcksichtigen, dass im Falle des
Erwerbs von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften diese
mit nur schwer erkennbaren Verpflichtungen belastet sein
kénnen. Schliefl3lich kann es flr den Fall der beabsichtigten
VerduRerung der Beteiligung an einem ausreichend liquiden
Sekundérmarkt fehlen.



m Immobilieninvestitionen im Ausland werden in aller Regel teil-
weise fremdfinanziert. Dies erfolgt teils aus Griinden der Wéh-
rungsabsicherung (Kreditwéhrung in der Fremdwahrung des
Belegenheitsstaats) und/oder zur Erzielung eines Leverage-Ef-
fekts (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremdkapital zu
einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite aufgenommen wird).
Da das Sondervermdgen im Ausland steuerpflichtig ist, kénnen
die Darlehenszinsen dort steuerlich geltend gemacht werden.

m Bei in Anspruch genommener Fremdfinanzierung wirken sich
Wertanderungen der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte
Eigenkapital des Sondervermégens aus, bei einer 50-prozenti-
gen Kreditfinanzierung etwa verdoppelt sich die Wirkung eines
Mehr- oder Minderwerts der Immobilie auf das eingesetzte
Eigenkapital im Vergleich zu einer vollstandigen Eigenkapitalfi-
nanzierung, wie sie bei Inlandsakquisitionen vorherrschend ist.
Wertanderungen haben somit bei Nutzung von Fremdfinanzie-
rungen — im Ausland haufig der Fall — eine groRere Bedeutung
als bei eigenfinanzierten Objekten, die im Inland der Regelfall
sind. Der Anleger profitiert damit starker an Mehrwerten und
wird starker von Minderwerten belastet als bei einer vollstén-
digen Eigenfinanzierung. Eine umfangreiche Fremdfinanzierung
von Immobilien verringert auBerdem die Moglichkeiten, im Falle
von kurzfristigen Liquiditatsengpéassen, z.B. infolge massiver
Anteilrlickgaben, die notwendigen Mittel durch Objektverkaufe
oder kurzfristige Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das Risiko,
dass die Rlicknahme der Anteile ausgesetzt werden muss
(siehe Seite 24 des Prospekts), steigt somit.

m Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht besteht
das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Verpflichtungen
nicht nachkommt, insbesondere den Erbbauzins nicht zahlt.
In diesem und in anderen Fallen kann es zu einem vorzeitigen
Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die Kapitalanlagegesell-
schaft muss dann eine andere wirtschaftliche Nutzung der
Immobilie anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann.
Dies gilt sinngemal auch fir den Heimfall nach Vertragsablauf.
SchlieBlich kénnen die Belastungen der Immobilie mit einem
Erbbaurecht die Fungibilitédt einschranken, das heif’t, die Immo-
bilie lasst sich moglicherweise nicht so leicht verauRern wie

ohne eine derartige Belastung.

Liquiditatsanlagen

Neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Immo-
bilien-Gesellschaften sind auch Liquiditdtsanlagen zuldssig und
vorgesehen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf hochstens 49 % des Werts des
Sondervermdégens (Hochstliquiditat) halten in

Bankguthaben gemaéaR 849 InvG;

Geldmarktinstrumenten gemafk §848 und 52 Nr. 2 InvG;
Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 der Sat-
zung des Européaischen Systems der Zentralbanken und der
Européischen Zentralbank genannten Kreditgeschafte von der
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Europaischen Zentralbank oder der Deutschen Bundesbank
zugelassen sind oder deren Zulassung nach den Emissionsbe-
dingungen beantragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines
Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

m Investmentanteilen nach MaRgabe des 8§50 InvG oder Anteilen

an Spezial-Sondervermogen nach Mafgabe des §50 Abs.1
Satz 2 InvG, die nach ihren Vertragsbedingungen ausschlief3-
lich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3 genannten Bankguthaben,
Geldmarktinstrumente und Wertpapiere investieren durfen;

m  Wertpapiere (etwa Aktien- oder Rentenpapiere), die nicht die
unter Spiegelstrich 3 genannten Bedingungen erflllen, aber an
einer Borse in einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union
oder in einem Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europé-
ischen Wirtschaftsraum zum amtlichen Markt zugelassen sind,
oder festverzinsliche Wertpapiere, soweit diese vorgenannten
Wertpapiere insgesamt einen Betrag von 5% des Werts des

Sondervermaogens nicht Uberschreiten.

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

m die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafRen laufenden Be-
wirtschaftung bendétigten Mittel,
die fUr die ndchste Ausschittung vorgesehenen Mittel;
die zur Erfullung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam ge-
schlossenen Grundstlckskaufvertragen, aus Darlehensvertra-
gen, die fur die bevorstehenden Anlagen in bestimmten Immo-
bilien und fir bestimmte BaumafRnahmen erforderlich werden,
sowie die aus Bauvertrdgen erforderlichen Mittel, sofern die

Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren féllig werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben dirfen von der Kapitalanlagegesellschaft
entsprechend den gesetzlichen Vorschriften (8866, 49 InvG) nur bei
Kreditinstituten mit Sitz in einem Staat der Européischen Union oder
des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum getatigt
werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen Staat durfen nur
dann Guthaben gehalten werden, wenn die Bankaufsichtsbestim-
mungen in diesem Staat nach Auffassung der Bundesanstalt fr
Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen in der EU gleichwertig sind.

Gemald den ,Besonderen Vertragsbedingungen” dirfen bis zu
49 % des Sondervermdgens in Bankguthaben angelegt werden.
Die Kapitalanlagegesellschaft darf nur bis zu 20 % des Werts des
Sondervermogens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut
anlegen.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die Ublicherweise auf
dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche Wertpapiere,
die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs flr das Sondervermogen eine
Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hochstens zwolf Monaten haben.
Sofern ihre Laufzeit langer als zwoIf Monate ist, muss ihre Verzin-
sung regelmafig, mindestens einmal in zwolf Monaten, marktge-

recht angepasst werden.
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Fur das Sondervermoégen dirfen Geldmarktinstrumente folgender

Aussteller erworben werden:

1. vom Bund, von einem Sondervermdégen des Bundes, einem Land,
einem anderen Mitgliedsstaat der Europaischen Union oder
einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum,

2. von einer anderen inldndischen Gebietskorperschaft oder einer
Regionalregierung oder ortlichen Gebietskorperschaft eines
anderen Mitgliedsstaats der Europaischen Union oder eines an-
deren Vertragsstaats des Abkommens Uber den Européischen
Wirtschaftsraum,

3. von der Européischen Union oder einem Staat, der Mitglied der
Organisation flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwick-
lung ist,

4. von einer Zentralbank eines Mitgliedsstaats der Européischen
Union oder eines Vertragsstaats des Abkommens Uber den
Européischen Wirtschaftsraum, der Européischen Zentralbank
oder der Europaischen Investitionsbank,

5. von einer internationalen Organisation, der auch die Bundes-
republik Deutschland als Vollmitglied angehort,

6. von einem Unternehmen, dessen Wertpapiere an einer inlan-
dischen oder ausléandischen Borse zum amtlichen Markt oder
organisierten Markt zugelassen sind,

7. von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Mitgliedsstaat der
Européischen Union oder einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens Uber den Europadischen Wirtschaftsraum oder von
einem Kreditinstitut mit Sitz in einem Drittstaat, dessen Auf-
sichtsbestimmungen nach Auffassung der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen des Gemeinschafts-
rechts gleichwertig sind,

8. von einem Unternehmen, dessen Eigenkapital mindestens
10 Mio. EUR betrdgt und das seinen Jahresabschluss nach den
Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG des Rats vom
25. Juli 1978 Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften be-
stimmter Rechtsformen, zuletzt gedndert durch die Richtlinie
2003/51/EG des Europédischen Parlaments und des Rats vom
18. Juni 2003, erstellt,

9. von einem Konzernunternehmen im Sinne des § 18 des Aktien-
gesetzes, wenn ein anderes Unternehmen desselben Konzerns,
das die Anforderungen der Nr. 6, 7 oder 8 erfillt, fir die Ver-
zinsung und Rickzahlung dieser Geldmarktinstrumente die
Gewahrleistung Ubernommen hat,

10.von einem Rechtstrager, dessen Geschéftsbetrieb darauf gerich-
tet ist, wertpapiermafig unterlegte Verbindlichkeiten im Markt
zu platzieren, sofern der Rechtstrdger Gber Kreditlinien eines

Kreditinstituts zur Liquiditatssicherung verflgt.

Die Emissionen oder Emittenten der vorgenannten Geldmarktins-
trumente muissen Uber einen ausreichenden Einlagen- und Anle-
gerschutz bestehen, z.B. in Form eines Investmentgrade-Ratings.
Als ,Investmentgrade” bezeichnet man z.B. eine Standard &
Poors-Benotung mit ,,BBB” (oder besser) oder eine Moody's Be-
urteilung mit ,,Baa” (oder besser) durch eine Rating-Agentur. Die
Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermoégens
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auch Geldmarktinstrumente erwerben, flr deren Verzinsung und
Rickzahlung einer der in den vorgenannten Nr. 1 bis 5 oder Nr. 7
bezeichneten Aussteller die Gewahrleistung Ubernommen hat.

Bis zu 10% des Wertes des Sondervermogens darf die Kapital-
anlagegesellschaft auch in Geldmarktinstrumente von Ausstellern
investieren, die die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht

erflllen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers durfen
nur bis zu 5% des Werts des Sondervermodgens erworben wer-
den. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
einschliellich der in Pension genommenen Wertpapiere dessel-
ben Ausstellers bis zu 10 % des Werts des Sondervermogens er-
worben werden. Dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente dieser Aussteller 40 % des Werts des Son-
dervermdgens nicht Ubersteigen. Papiere kénnen auch auf Fremd-

wahrung lauten.

Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 % des Werts
des Sondervermogens in einer Kombination aus folgenden Vermo-

gensgegenstanden angelegt werden:

m von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente,
Bankguthaben bei dieser Einrichtung,
von dieser Einrichtung erworbene Derivate, die nicht zum Han-
del an einer Borse zugelassen oder in einen anderen organisier-

ten Markt einbezogen sind.

Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser Kombinations-
grenze unberUhrt.

Die Anrechnungsbetrage von Wertpapieren und Geldmarktinstru-
menten eines Emittenten auf die vorstehend genannten Grenzen
kénnen durch den Einsatz von marktgegenlaufigen Derivaten, die
Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente desselben Emittenten zum
Basiswert haben, reduziert werden. Das bedeutet, dass fir Rech-
nung des Sondervermogens auch Uber die vorgenannten Grenzen
hinaus Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente eines Ausstellers
erworben werden dirfen, wenn das dadurch gesteigerte Aussteller-
risiko durch Absicherungsgeschéfte wieder gesenkt wird.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf in Schuldverschreibungen und
Schuldscheindarlehen folgender Aussteller jeweils bis zu 35 %
des Werts des Sondervermogens anlegen: Bund, Lénder, Euro-
paische Gemeinschaft, Mitgliedsstaaten der Europdischen Union,
andere Vertragsstaaten des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum oder andere Staaten, die Mitglied der Organisa-
tion fir wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung sind.
Die 35 %-Grenze gilt auch fir Schuldverschreibungen und Schuld-
scheindarlehen, flr die einer der genannten Aussteller eine Garan-

tie Gbernommen hat.

n



In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedsstaat der Européischen Union oder in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens Uber den Europadischen Wirtschafts-
raum ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft jeweils bis zu
25 % des Werts des Sondervermogens anlegen, wenn die Kredit-
institute aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum Schutz der Inha-
ber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen offentlichen
Aufsicht unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldverschrei-
bungen aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen Vorschriften
in Vermdgenswerten angelegt werden, die wahrend der gesamten
Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich aus ihnen ergebenden
Verbindlichkeiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall
des Ausstellers vorrangig fir die féllig werdenden Rickzahlungen
und die Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Mindestliquiditat

Die Kapitalanlagegesellschaft hat sicherzustellen, dass von den
Liquiditatsanlagen ein Betrag, der mindestens 5% des Werts des
Sondervermdgens entspricht, taglich verflgbar ist (Mindestliquidi-
tat).

Risiken bei Liquiditatsanlagen

Sofern das Sondervermogen im Rahmen seiner Liquiditdtsanlagen
Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentanteile halt,
ist zu beachten, dass diese Anlagen neben den Chancen auf Wert-
steigerungen auch Risiken enthalten. Die Kurse der Wertpapiere
und Geldmarktpapiere kénnen gegeniber dem Einstandspreis fal-
len, beispielsweise aufgrund der Entwicklung der Geld- und Kapi-
talmarkte oder besonderer Entwicklungen der Aussteller. Dies gilt
sinngemaf auch fur die Anteilwertentwicklung der Investment-

anteile.

Festverzinsliche Wertpapiere werden in ihrer Kursentwicklung von
den Entwicklungen des Kapitalmarkts beeinflusst, d.h., bei stei-
genden Kapitalmarktzinsen werden festverzinsliche Wertpapiere
Kursverluste erleiden. Diese Kurséanderungen sind auch abhéngig
von den Laufzeiten festverzinslicher Wertpapiere. In der Regel ha-
ben festverzinsliche Wertpapiere mit kiirzeren Laufzeiten geringere
Kursrisiken als festverzinsliche Wertpapiere mit langeren Laufzei-
ten; daflr sind in der Regel geringere Renditen zu erwarten. Bei
Liquiditatsanlagen in auslandischer Wahrung sind zusétzliche
Wechselkursrisiken und Transferrisiken zu beachten.

Fur Sondervermdogen, die ihrerseits in Wertpapiere oder Geldmarkt-
instrumente investieren, gelten die vorstehend aufgefihrten Risi-

ken entsprechend.

Aktien enthalten neben den Chancen auf Kurssteigerung auch
Risiken; sie unterliegen dem nicht vorhersehbaren Einfluss der
Entwicklung der Kapitalmérkte und der besonderen Entwicklung
der jeweiligen Aussteller. Auch bei sorgfaltiger Auswahl der Aktien
kann nicht ausgeschlossen werden, dass Verluste durch Kurs-

schwankungen oder Vermdgensverfall von Ausstellern eintreten.
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Belastung von Vermdgensgegenstanden und
Kreditaufnahme

Die Kapitalanlagegesellschaft darf zum Sondervermogen gehérende
Vermodgensgegenstande belasten bzw. Forderungen aus Rechts-
verhéltnissen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten sowie
belasten, wenn dies mit einer ordnungsgemaéafen Wirtschaftsfih-
rung vereinbar ist und wenn die Depotbank diesen MaRnahmen
zustimmt, weil sie die daflr vorgesehenen Bedingungen als markt-
Ublich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Immobilien im
Zusammenhang stehende Belastungen tbernehmen. Die einzelne
Immobilie darf nur insoweit belastet sein oder werden, als ihr dau-
ernder Ertrag gewahrleistet ist. Insgesamt dlrfen die Belastungen
50 % des Verkehrswerts aller im Sondervermdgen befindlichen
Immobilien nicht Uberschreiten. Belastungen im Zusammenhang
mit der Aussetzung der Anteilricknahme gemafR 8§12 Abs. 5 der
. Allgemeinen Vertragsbedingungen” und Erbbauzinsen bleiben

unbertcksichtigt.

Darlber hinaus darf die Kapitalanlagegesellschaft flir gemeinschaft-
liche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe von
10 % des Sondervermdégens aufnehmen, wenn die Bedingungen
der Kreditaufnahme marktiblich sind und die Depotbank der Kredit-
aufnahme zustimmt. Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als
Pensionsgeber im Rahmen eines Pensionsgeschéafts erhalten hat,

anzurechnen.

Soweit die Kosten fir die Kreditaufnahme Uber der Rendite von Im-
mobilien liegen, wird das Anlageergebnis beeintrachtigt. Dennoch
konnen besondere Umstande fir eine Kreditaufnahme sprechen,
wie die Erhaltung einer langfristigen Ertrags- und Wertentwick-
lungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditatsengpassen oder steuer-
liche Erwéagungen oder die Begrenzung von Wechselkursrisiken im
Ausland.

Derivate zu Absicherungszwecken
Die Kapitalanlagegesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des
Sondervermogens ,, grundbesitz global” Derivate einsetzen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf — der Art und dem Umfang der
eingesetzten Derivate entsprechend — zur Ermittlung der Auslas-
tung der in 851 Abs. 2 InvG festgesetzten Marktrisikogrenze fir
den Einsatz von Derivaten entweder den einfachen oder den quali-
fizierten Ansatz im Sinne der Derivate-Verordnung (DerivateV) nut-
zen. Die Kapitalanlagegesellschaft darf zu Absicherungszwecken
nur in Derivate investieren, die von Vermdgensgegenstdnden, die
gemal §6 Abs. 2 Buchstaben b) bis e) der ,Allgemeinen Vertrags-
bedingungen” und von Immobilien, die gemaRk §2 Abs.1 der ,Be-
sonderen Vertragsbedingungen” fir das Sondervermogen erwor-
ben werden dlrfen, sowie von Zinssatzen, Wechselkursen oder
Wahrungen abgeleitet sind. Die Kapitalanlagegesellschaft wendet
zunéchst den einfachen Ansatz im Sinne der 8§15 ff. DerivateV
zur Ermittlung der Marktrisikogrenze fir den Einsatz von Derivaten
beim Sondervermogen , grundbesitz global” an. Die Kapitalanlage-
gesellschaft behalt sich jedoch vor, jederzeit gemald 87 Abs. 7
der ,Besonderen Vertragsbedingungen” von dem vorgenann-
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ten einfachen auf den qualifizierten Ansatz im Sinne von 88 ff.
DerivateV gemall den nachfolgenden Ausfiihrungen zu wech-

seln.

Die Nutzung des einfachen Ansatzes ist ihr so lange gestattet, wie
sie sich gemalk §6 Abs. 2 der DerivateV darauf beschrankt, aus-
schlief3lich die folgenden Grundformen von Derivaten oder Kom-
binationen aus diesen Derivaten oder Kombinationen aus Verméo-
gensgegenstanden, die flr das Sondervermdgen erworben werden
dirfen, mit diesen Derivaten im Sondervermogen einzusetzen:

a) Terminkontrakte auf Vermdgensgegenstande geméaRl 86 Abs. 2
Buchstaben b) bis e) der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen”
sowie auf Immobilien gemaflk 82 Abs.1 der ,Besonderen Ver-
tragsbedingungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;

b

Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstéande ge-

méaRk 86 Abs. 2 Buchstaben b) bis e) der ,, Allgemeinen Vertrags-

bedingungen” sowie auf Immobilien gemald § 2 Abs. 1 der , Be-

sonderen Vertragsbedingungen”, Zinssatze, Wechselkurse oder

Wahrungen und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a), wenn

sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:

aa) eine Auslbung ist entweder wahrend der gesamten Lauf-
zeit oder zum Ende der Laufzeit moglich und

bb) der Optionswert hangt zum Auslibungszeitpunkt linear von
der positiven oder negativen Differenz zwischen Basispreis
und Marktpreis des Basiswerts ab und wird null, wenn die
Differenz das andere Vorzeichen hat;

c

d

Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-Wahrungs-Swaps;

Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in Buch-
stabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebenen Eigen-
schaften aufweisen (Swaptions);

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemafls 86
Abs. 2 Buchstaben b) bis e) der ,, Allgemeinen Vertragsbedingun-
gen” sowie auf Immobilien gemaRk 82 Abs.1 der ,Besonderen
Vertragsbedingungen”, sofern sie ausschlieRlich und nachvoll-
ziehbar der Absicherung des Kreditrisikos von genau zuordenba-
ren Vermogensgegenstanden des Sondervermdégens dienen.
f) Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investment-
anteile gemal 86 Abs. 2 Buchstabe d) der , Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen” dirfen nicht abgeschlossen werden.

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

m Finanzterminkontrakte bemisst sich nach dem Kontraktwert,
multipliziert mit dem boérsentaglich ermittelten Terminpreis,

m Optionen oder Optionsscheine, deren Basiswert ein Wertpapier,
ein Geldmarktinstrument oder ein Derivat ist, bemisst sich nach
dem Wert der Basiswerte, die Gegenstand des Optionsrechts
sind (Underlying),

m Optionen oder Optionsscheine, deren Basiswert Zinsen, Wech-
selkurse oder Wahrungen sind, bemessen sich nach dem Wert
des Underlyings, multipliziert mit dem in den Optionsbedingun-
gen festgelegten Multiplikator.
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Dartber hinaus sind die ermittelten Werte mit dem zugehdrigen
Delta zu multiplizieren. Dieses Delta ist das Verhéltnis der Verande-
rung des Werts des Derivats zu einer angenommenen Verdnderung
des Werts des Underlyings.

Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von
Derivaten darf die Gesellschaft nach 87 der DerivateV in Ver-
bindung mit 87 Abs. 7 der ,Besonderen Vertragsbedingungen”
jederzeit vom einfachen zum qualifizierten Ansatz wechseln.
Der Wechsel bedarf nicht der Genehmigung der Bundesanstalt flr
Finanzdienstleistungsaufsicht. Die Kapitalanlagegesellschaft hat
im Falle eines solchen Wechsels diesen jedoch unverzlglich der
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht anzuzeigen und fur
die Anleger im auf den Wechsel nachfolgenden Halbjahres- oder
Jahresbericht bekannt zu machen.

Wechselt die Kapitalanlagegesellschaft auf den vorgenannten quali-
fizierten Ansatz, darf sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risikoma-
nagementsystems — zu Absicherungszwecken in jegliche Derivate
investieren, die von Immobilien und Liquiditatsanlagen (mit Aus-
nahme von Bankguthaben), die gemaR den Vertragsbedingungen
fir das Sondervermogen erworben werden dirfen (vgl. Seite 7 des
Verkaufsprospektes), oder von Zinssatzen, Wechselkursen oder
Wahrungen abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen,
Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kombinationen hieraus.
Unter keinen Umstanden wird die Gesellschaft bei den vorgenann-
ten Geschaften von den in den ,Allgemeinen und Besonderen Ver-
tragsbedingungen” und in diesem Prospekt genannten Anlagezie-
len abweichen dirfen. Bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials
fir den Einsatz der Derivate wird die Kapitalanlagegesellschaft den
vorerwahnten qualifizierten Ansatz im Sinne der DerivateV anwen-
den. Die mit dem Einsatz von Derivaten verbundenen Risiken wer-
den dabei durch ein Risikomanagement-Verfahren gesteuert, das
es erlaubt, das mit der Anlageposition verbundene Risiko sowie
den jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios
jederzeit zu Uberwachen. Bei dem Einsatz von Derivaten, wie sie
unter dem qualifizierten Ansatz gestattet sind, darf der dem Son-
dervermdgen zuzuordnende potenzielle Risikobetrag fir das Markt-
risiko zu keinem Zeitpunkt das Zweifache des potenziellen Risiko-
betrags flr das Marktrisiko des zugehérigen Vergleichsvermogens

gemal 89 der DerivateV Ubersteigen.

Geschéfte Uber jegliche Derivate, wie sie vorstehend ndher be-
schrieben sind, dirfen ausschlieBlich zu Zwecken der Absicherung
von im Sondervermogen gehaltenen Vermdgensgegenstanden, von
Zinsanderungs- und Wahrungsrisiken sowie zwecks Absicherung
von Mietforderungen getatigt werden. Das Investmentgesetz und
die Derivate-Verordnung (,DerivateV"”) sehen die Moglichkeit vor,
das Marktrisikopotenzial eines Sondervermoégens durch den Ein-
satz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem Marktrisiko versteht
man das Risiko, das sich aus der unglnstigen Entwicklung von
Marktpreisen fir das Sondervermdégen ergibt. Da das Sonderver-
mogen ,, grundbesitz global” Derivate nur zu Absicherungszwecken
einsetzen darf, kommt eine entsprechende Hebelung hier nicht in
Betracht.
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Optionsgeschifte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermé-
gens im Rahmen der Anlagegrundsétze zu Absicherungszwecken
am Optionshandel teilnehmen. Das heil3t, sie darf von einem Drit-
ten gegen Entgelt (Optionspramie) das Recht erwerben, wéhrend
einer bestimmten Zeit oder am Ende eines bestimmten Zeitraums
zu einem von vornherein vereinbarten Preis (Basispreis) z.B. die
Abnahme von Wertpapieren oder die Zahlung eines Differenzbe-
trags zu verlangen. Sie darf auch entsprechende Rechte gegen Ent-
gelt von Dritten erwerben.

Insbesondere darf die Gesellschaft, soweit sie den qualifizierten
Ansatz anwendet, derartige Geschéafte auf der Basis von Invest-
mentanteilen tatigen, die sie direkt flir das Sondervermogen er-
werben durfte. Das heifdt, sie darf das Recht erwerben, zu einem
bestimmten, von vornherein vereinbarten Preis Anteile an anderen
Sondervermdgen zu erwerben oder zu veraulRern. Sie darf entspre-

chende Rechte auch an Dritte verkaufen.

Im Einzelnen gilt Folgendes: Der Kauf einer Verkaufsoption berech-
tigt den Kéufer, gegen Zahlung einer Pramie vom Verkéufer die Ab-
nahme bestimmter Vermogensgegenstande zum Basispreis oder
die Zahlung eines entsprechenden Differenzbetrags zu verlangen.
Durch den Kauf solcher Verkaufsoptionen kénnen z. B. im Fonds be-
findliche Wertpapiere innerhalb der Optionsfrist gegen Kursverluste
gesichert werden. Fallen die Wertpapiere unter den Basispreis, so
konnen die Verkaufsoptionen ausgelibt und damit Uber dem Markt-
preis liegende VerauRRerungserldse erzielt werden. Anstatt die Option
auszulben, kann die Kapitalanlagegesellschaft das Optionsrecht

auch mit Gewinn veraufern.

Dem steht das Risiko gegeniber, dass die gezahlten Optionspramien
verloren gehen, wenn eine Auslbung der Verkaufsoptionen zum
vorher festgelegten Basispreis wirtschaftlich nicht sinnvoll ist, da
die Kurse entgegen den Erwartungen nicht gefallen sind. Derartige
Kurséanderungen der dem Optionsrecht zugrunde liegenden Wert-
papiere kénnen den Wert des Optionsrechts Uberproportional bis
hin zur Wertlosigkeit mindern. Bei den Gewinnerwartungen mus-
sen die mit dem Erwerb sowie der Auslbung oder dem Verkauf
der Option bzw. dem Abschluss eines Gegengeschéfts (Glattstel-
lung) verbundenen Kosten berlcksichtigt werden. Erflllen sich die
Erwartungen nicht, so dass die Kapitalanlagegesellschaft auf Aus-
Ubung verzichtet, verféllt das Optionsrecht mit Ablauf seiner Lauf-

zeit.

Terminkontrakte
Terminkontrakte (Futures/Forwards) sollen flr Wéahrungen, Finanz-

indizes, Zinsgeschéafte und Aktiengeschafte eingesetzt werden.

Der Einsatz von Terminkontrakten (Futures/Forwards) ist nur zur
Absicherung zuldssig. Terminkontrakte sind fUr beide Vertrags-
partner unbedingt verpflichtende Vereinbarungen, zu einem be-
stimmten Zeitpunkt, dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines
bestimmten Zeitraums eine bestimmte Menge eines bestimmten

Basiswerts (z. B. Wahrungen, Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus
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vereinbarten Preis (AuslUbungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen.
Dies geschieht in der Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung
der Differenz zwischen dem Auslibungspreis und dem Marktpreis
im Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Félligkeit des Geschafts.

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

Insbesondere darf die Gesellschaft, soweit sie den qualifizierten
Ansatz anwendet, fir Rechnung des Sondervermdgens Termin-
kontrakte Uber Investmentanteile abschlie3en, die sie direkt fur
das Sondervermdégen erwerben dirfte. Das heil3t, sie kann sich
verpflichten, zu einem bestimmten Zeitpunkt oder binnen eines ge-
wissen Zeitraums eine bestimmte Menge von Anteilen an einem
anderen Sondervermdégen fir einen bestimmten Preis zu kaufen
oder zu verkaufen.

Sofern die Kapitalanlagegesellschaft Geschafte dieser Art ab-
schlieBt, muss das Sondervermdégen, wenn sich die Erwartungen
der Kapitalanlagegesellschaft nicht erflllen, die Differenz zwischen
dem bei Abschluss zugrunde gelegten Kurs und dem Marktkurs im
Zeitpunkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschafts tragen.
Hierin lage der Verlust fur das Sondervermogen. Das Verlustrisiko
ist im Vorhinein nicht bestimmbar und kann Uber etwaige geleiste-
te Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist zu berlcksichtigen, dass
der Verkauf von Terminkontrakten und ggf. der Abschluss eines
Gegengeschafts (Glattstellung) mit Kosten verbunden sind.

Swaps

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermdégens im Rah-
men der Anlagegrundsétze zu Absicherungszwecken

m Zins-,

m  Wahrungs- und

m Credit Default-Swapgeschafte

abschlieRen. Swapgeschafte sind Austauschvertrage zwischen
Vertragsparteien, welche sich in einem Interessengegensatz ge-
genlberstehen. Swapvertréage lassen sich in drei Arten unterteilen:

a) den Zinsswap ohne Kapitaleinsatz mit einem Tausch von Zinsen
unterschiedlicher Zinsbasis (i.d.R. ,fest” gegen ,variabel”), die
auf denselben zugrunde liegenden Kapitalbetrag bezogen ist;

b

den Wéhrungsswap, bei dem das Kapital samt Zinsausstattung
in Fremdwahrung fur einen bestimmten Zeitraum getauscht
wird. Im Gegensatz zu den klassischen Devisen-Swapgeschéaften
ergeben sich beim Ricktausch keine vom Anfangstausch abwei-
chenden Terminkurse, da die Zinsen mit Ubertragen werden;

c) den Zins- und Wahrungs-Swap als Kombination der beiden erst-
genannten Geschéfte, bei dem zum Anfangs- und Endtausch
ebenfalls ein Kapitaltransfer stattfindet. Zu dem Zinszahlungs-
termin werden die Zinszahlungen ebenfalls getauscht, so dass
sich bei der Rulcklbertragung des Kapitals, dem Endtausch,
wiederum keine Devisenkursveranderungen ergeben. Der Un-
terschied zum Wahrungsswap besteht darin, dass zusatzlich
auch die Zinsbasis getauscht wird.
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Swaptions

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

nen genau spezifizierten Swap einzutreten.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen, ein
potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu lbertragen. Im Ge-
genzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos zahlt der Verkaufer
des Risikos eine Pramie an seinen Vertragspartner. Im Ubrigen

gelten die Ausfihrungen zu Swaps entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die Kapitalanlagegesellschaft kann Derivate auch erwerben, wenn
diese in Wertpapieren verbrieft sind. Verbriefte Wertpapiere kon-
nen auch nur teilweise aus Derivaten bestehen.

Notierte und nichtnotierte Derivate

Die Kapitalanlagegesellschaft darf Geschafte tatigen, die zum Han-
del an einer Borse zugelassene oder in einen anderen organisierten
Markt einbezogene Derivate zum Gegenstand haben.

Geschafte, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassene oder
in einen anderen organisierten Markt einbezogene Derivate zum
Gegenstand haben (OTC-Geschéfte), durfen nur mit geeigneten
Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstituten auf der Grund-
lage standardisierter Rahmenvertrage getatigt werden. Die beson-
deren Risiken dieser individuellen Geschafte liegen im Fehlen eines
organisierten Markts und damit der Verdauf3erungsmaoglichkeit
an Dritte. Eine Glattstellung eingegangener Verpflichtungen kann
aufgrund der individuellen Vereinbarung schwierig oder mit erheb-
lichen Kosten verbunden sein.

Bei aufderborslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahentenri-
siko bezlglich eines Vertragspartners auf 5% des Werts des Son-
dervermdgens beschrénkt. Ist der Vertragspartner ein Kreditinstitut
mit Sitz in der Européischen Union, dem Européischen Wirtschafts-
raum oder einem Drittstaat mit vergleichbarem Aufsichtsniveau, so
darf das Kontrahentenrisiko bis zu 10 % des Werts des Sonderver-
maogens betragen. AulRerborslich gehandelte Derivatgeschéfte, die
mit einer zentralen Clearingstelle einer Borse oder eines anderen
organisierten Markts als Vertragspartner abgeschlossen werden,
werden auf die Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die
Derivate einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit taglichem
Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitat des Kontra-

henten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht eliminiert.

Immobilien als Basiswert fiir Derivatgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft darf fir das Sondervermégen auch Deri-
vatgeschéfte tatigen, die auf einer fir das Sondervermdgen erwerbba-
ren Immobilie oder auf der Entwicklung der Ertrdge aus einer solchen
Immobilie basieren. Durch solche Geschafte ist es der Kapitalanlagege-
sellschaft insbesondere maglich, Miet- und andere Ertrage aus flir das
Sondervermdgen gehaltenen Immobilien gegen Risiken abzusichern.
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Wahrungsrisiken und Derivatgeschafte zu

deren Absicherung

Bei der Anlage in Fremdwéhrung und bei Geschaften in Fremd-
wahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken. Auch ist zu be-
rtcksichtigen, dass Anlagen in Fremdwahrung einem so genannten

Transferrisiko unterliegen.

Die Kapitalanlagegesellschaft darf zur Wahrungskurssicherung von
in Fremdwahrung gehaltenen Vermdgensgegenstanden und Miet-
forderungen fir Rechnung des Sondervermogens Derivatgeschafte

auf der Basis von Wéhrungen oder Wechselkursen tatigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschafte, die in der Regel nur Teile
des Sondervermoégens absichern, dienen dazu, Wéahrungskursrisi-
ken zu vermindern. Sie kénnen aber nicht ausschlieRen, dass Wah-
rungskursanderungen trotz moglicher Kurssicherungsgeschéfte die
Entwicklung des Sondervermogens negativ beeinflussen. Die bei
Wahrungskurssicherungsgeschéaften ggf. entstehenden Kosten und
evtl. Verluste vermindern das Ergebnis des Sondervermdgens.

Die Kapitalanlagegesellschaft muss bei Wéahrungskursrisiken, die
30 % des Werts des Sondervermogens Ubersteigen, von diesen
Moglichkeiten Gebrauch machen. Darlber hinaus wird die Kapital-
anlagegesellschaft diese Mdglichkeiten nutzen, wenn und soweit
sie dies im Interesse der Anleger fur geboten halt.

Zusammenfassung der Verlustrisiken bei
Derivatgeschaften

Die Geschafte Uber Derivate bei Immobilien-Sondervermogen
dirfen zwar ausschlief8lich zu Zwecken der Absicherung von im
Sondervermdgen gehaltenen Vermdgensgegenstadnden, von Zins-
anderungs- und Wahrungsrisiken sowie zur Absicherung von Miet-
forderungen getatigt werden. Trotz des ausschlieRRlichen Absiche-
rungszwecks konnen Verlustrisiken bei Derivatgeschaften nicht
ausgeschlossen werden. Daher sind die Kapitalanlagegesellschaf-
ten von Immobilien-Sondervermégen aufgrund von gesetzlichen
Anforderungen gehalten, geeignete Risikomanagementsysteme
zur Ermittlung des Marktrisikopotenzials einzufihren.

Derivate werden eingesetzt, um einen drohenden Verlust eines
Vermogensgegenstandes des Sondervermdgens (z.B. durch Wah-
rungskursverfall) durch einen Gewinn des Derivats zu kompensie-
ren. Entwickelt sich der Markt in die andere Richtung, steht der
Wertsteigerung des Vermogensgegenstands ein Verlust bei den
Derivaten entgegen. In diesem Falle fihrt der Derivateeinsatz zu
einer Verschlechterung des Fondsergebnisses im Vergleich zu dem
Zustand, wie er sich ohne den sichernden Derivateeinsatz ergeben
hatte.

Da den Gewinnchancen aus Geschaften mit Derivaten Verlustrisi-
ken gegeniberstehen, missen die Anleger zur Kenntnis nehmen,

dass

m die z.B. aus Termingeschéaften erworbenen befristeten Rechte

verfallen oder eine Wertminderung erleiden kénnen;
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m das Verlustrisiko nicht bestimmbar sein und auch Uber etwaige
geleistete Sicherheiten hinausgehen kann;

m  Geschafte, mit denen die Risiken aus eingegangenen Derivat-
geschaften ausgeschlossen oder eingeschrankt werden sollen,
moglicherweise nicht oder nur zu einem verlustbringenden
Marktpreis getatigt werden kdnnen;

B sich das Verlustrisiko erhoht, wenn zur Erfullung von Verpflich-
tungen aus Derivatgeschaften Kredit in Anspruch genommen
wird oder die Verpflichtung aus Derivatgeschéaften oder die hie-
raus zu beanspruchende Gegenleistung auf auslédndische Wah-

rung oder eine Rechnungseinheit lautet.

Bei der Auslibung von Derivatgeschéften, die aus einer Kombina-
tion zweier Grundformen bestehen (z. B. Optionsgeschafte auf
Finanzterminkontrakte), kdnnen zuséatzliche 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

Optionsgeschaft gezahlten Preises, liegen kénnen.

Bei OTC-Geschaften (so genannten ,Over the counter”-Geschaf-

ten) treten folgende zusatzliche Risiken auf:

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

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

Die Risiken sind bei Derivatgeschaften je nach der fir das Sonder-

vermogen Ubernommenen Position unterschiedlich grof3.

Dementsprechend kénnen die Verluste des Sondervermbgens

m sich auf den z.B. flr ein Optionsrecht gezahlten Preis beschran-
ken;

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

m zu einer Verschuldung flihren und damit das Sondervermogen
belasten, ohne dass das Verlustrisiko stets im Voraus bestimm-
bar ist.

Wertpapier-Darlehen

Die im Sondervermdgen vorhandenen Wertpapiere koénnen dar-
lehensweise gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte Ubertragen
werden. Hierbei kann der gesamte Bestand an Wertpapieren des
Sondervermdgens auf unbestimmte Zeit als Wertpapier-Darlehen
Ubertragen werden. Die Kapitalanlagegesellschaft hat in diesem
Fall eine jederzeitige Kiindigungsmaoglichkeit, wobei vertraglich ver-
einbart ist, dass Wertpapiere gleicher Art, GUte und Menge nach
erfolgter Kiindigung innerhalb von funf Boérsentagen dem Sonder-
vermogen zurlcklbertragen werden. Der Darlehensnehmer ist ver-
pflichtet, nach Beendigung des Darlehens oder durch Kindigung
Wertpapiere gleicher Art, Gite und Menge zurlickzuerstatten. Der
Darlehensnehmer ist verpflichtet, die Zinsen aus den darlehens-
weise erhaltenen Wertpapieren bei Félligkeit an die Depotbank
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flr Rechnung 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 Werts des Sondervermogens
nicht Ubersteigen dlrfen. Voraussetzung flur die darlehensweise
Ubertragung der Wertpapiere ist aber, dass vor Ubertragung der
Wertpapiere dem Sondervermoégen ausreichende Sicherheiten ge-
wahrt wurden. Hierbei kbnnen Guthaben abgetreten oder verpféan-
det bzw. Wertpapiere verpfandet werden. Diese Guthaben missen
auf Euro oder die Wéahrung lauten, in der die Anteile des Sonder-
vermogens begeben wurden, und bei der Depotbank oder mit ihrer
Zustimmung auf Sperrkonten bei anderen Kreditinstituten mit Sitz
in einem Mitgliedsstaat der Europaischen Union, in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens Uber den europaischen Wirtschafts-
raum oder in einem Drittstaat mit gleichwertiger Bankenaufsicht
unterhalten werden. Sie kénnen auch in Geldmarktinstrumenten
im Sinne des 8§48 InvG in der Wahrung des Guthabens angelegt
werden. Diese Sicherheitsleistung ist unter Berlcksichtigung der
wirtschaftlichen Verhaltnisse des Wertpapier-Darlehensnehmers zu
bestimmen. Sie darf jedoch den Sicherungswert, welcher sich aus
dem Kurswert der darlehensweise Ubertragenen Wertpapiere zu-
sammen mit den zugehdrigen Ertrdgen errechnet, zuzlglich eines
marktiblichen Aufschlags nicht unterschreiten. Die Kapitalanlage-
gesellschaft kann sich auch eines organisierten Systems zur Ver-
mittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen bedienen. Bei
der Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-Darlehen Uber das
organisierte System kann auf die Stellung von Sicherheiten verzich-
tet werden, da durch die Bedingungen dieses Systems die Wah-
rung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist. Darlber hinaus
ist bei der Abwicklung von Wertpapier-Darlehen Uber organisierte
Systeme die Darlehensnehmer-Grenze von 10 % auf dieses organi-

sierte System nicht anzuwenden.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Die Kapitalanlagegesellschaft kann fir das Sondervermogen Wert-
papier-Pensionsgeschafte mit Kreditinstituten und Finanzdienst-
leistungsinstituten mit einer Hochstlaufzeit von zwolf Monaten
abschliefen. Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des Sonderver-
mogens im Rahmen der Grenze fir die Kreditaufnahme auf einen
Pensionsnehmer Ubertragen und so vorlbergehend Liquiditat be-
schaffen als auch Wertpapiere im Rahmen der Grenze fir Bank-
guthaben und Geldmarktpapiere in Pension nehmen und somit
vorUbergehend Liquiditdt anlegen. Pensionsgeschéfte sind nur
in der Form so genannter echter Pensionsgeschéafte zuldssig. Bei
echten Pensionsgeschaften Gbernimmt der Pensionsnehmer die
Verpflichtung, die Wertpapiere zu einem bestimmten oder vom
Pensionsgeber zu bestimmenden Zeitpunkt zurlickzulbertragen.
Sofern das Sondervermaogen als Pensionsgeber tétig wird, tragt das
Sondervermoégen das Risiko von zwischenzeitlichen Kursverlusten,
wahrend das Sondervermdégen als Pensionsnehmer aufgrund der
Ricklbertragungsverpflichtung moglicherweise nicht an zwischen-
zeitlichen Kurssteigerungen partizipieren kann.

Es kann keine Zusicherung gemacht werden, dass die Ziele der

Anlagepolitik erreicht werden.
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Wertentwicklung

Die Kapitalanlagegesellschaft wird Uber die historische Wertent-
wicklung des Sondervermogens und seiner Anteilklassen seit ihrer
Auflegung im Jahresbericht berichten.

Die historische Wertentwicklung des Sondervermdgens bzw.
der einzelnen Anteilklassen ermdglicht keine Prognose fiir die
zuklinftige Wertentwicklung.

Borsen und Markte

Die Anteile des Sondervermogens ,grundbesitz global” sind nicht
zum (amtlichen) Handel an einer Bdrse zugelassen. Die Anteile
werden auch nicht mit Zustimmung der Kapitalanlagegesellschaft
in organisierten Markten gehandelt. Die Kapitalanlagegesellschaft
hat Kenntnis davon, dass die Anteile dennoch auch in folgenden
Maéarkten gehandelt werden:

Hamburg

Berlin-Bremen

Frankfurt

Mdinchen

Stuttgart

Dusseldorf

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass die Anteile auch an
anderen Markten gehandelt werden.

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

Kosten

Verwaltungs- und erfolgsabhangige Vergiitung

Die Gesellschaft gibt fir jede Anteilklasse im ausflhrlichen Ver-
kaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erhobene Ver-
waltungsvergtitung einschlieRlich etwaiger erhaltener erfolgsab-
hangiger Vergltungen an.

Anteilklasse RC

Die Kapitalanlagegesellschaft erhélt fur die Verwaltung des Sonder-
vermogens eine monatliche Vergltung von 0,05 % des — bezogen
auf die Anteilklasse RC — anteiligen Wertes (Nettoinventarwert) des
Sondervermdogens am Monatsende.

Hinweis:

Ab dem 1. Januar 2009 erhalt die Gesellschaft fiir die Verwaltung
des Sondervermdgens anstelle der vorstehend beschriebenen
monatlichen Verglitung eine jahrliche Verglitung in Hohe von 1%
des Durchschnittswertes des — bezogen auf die Anteilklasse RC -
anteiligen Sondervermogens, der aus den Werten (Nettoinventar-
werten) am Ende eines jeden Monats errechnet wird. Sie ist be-
rechtigt, hierauf anteilige monatliche Vorschisse zu erheben. Der

Gesellschaft steht es frei, eine niedrigere Vergtutung zu nehmen.
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Uber die vorstehend beschriebene monatliche bzw. jahrliche Ver-
waltungsvergitung hinaus erhalt die Kapitalanlagegesellschaft fur
die Verwaltung des Sondervermdgens aus dem Sondervermdogen
eine erfolgsabhangige Vergltung am Ende eines Geschaftsjahres.
Der Erfolg wird unter Hinzurechnung der zwischenzeitlich erfolgten
Ausschuttung durch den Vergleich des Anteilwertes am Ende eines
Geschaftsjahres mit dem Anteilwert am Ende des vorgegangenen
Geschaftsjahres unter Berlcksichtigung der erfolgsabhangigen
Vergltung ermittelt. Betrdgt diese Erfolgsquote zwischen 4,1 %
und 6 % (Erfolg bezogen auf den Anteilwert des vorangegangenen
Geschaftsjahres), erhélt die Kapitalanlagegesellschaft eine erfolgs-
abhangige Vergutung von 0,05 % p.a. des durchschnittlichen — be-
zogen auf die Anteilklasse RC — anteiligen Wertes (Nettoinventar-
wertes) des Sondervermogens. Betragt die Erfolgsquote Uber 6 %,
erhélt die Kapitalanlagegesellschaft eine erfolgsabhéangige Vergu-
tung von 0,1 % p.a. des durchschnittlichen — bezogen auf die An-
teilklasse RC - anteiligen Wertes (Nettoinventarwertes) des Son-
dervermogens. Dieser wird jeweils aus den Endwerten der Monate
des Geschaftsjahres errechnet.

Die erfolgsabhangige Vergltung wird der Anteilklasse RC erst-
mals — durch Bildung einer entsprechenden Rickstellung — belas-
tet, wenn die Schwellenwerte (4,1 % bzw. 6 %) fur die Erfolgsquote

im Laufe eines Geschaftsjahres erstmalig Uberschritten sind.

Die Berechnung einer etwaigen anfallenden erfolgsabhéngigen
Vergltung erfolgt jeweils am Monatsende. Sollte eine erfolgsab-
hangige Vergltung errechnet werden, so wird diese am Anfang

des Folgemonats der Anteilklasse RC belastet.

Die Erhéhung oder Reduzierung der gebildeten Rlckstellung wird
im Wege einer kumulierten Betrachtung der Erfolgsquote jeweils
am Monatsanfang des Folgemonats vorgenommen. Die Ermittlung
der Erfolgsquote erfolgt unter Hinzurechnung der zwischenzeitlich
erfolgten Ausschittung durch Vergleich des Anteilwertes an dem
jeweiligen Monatsende mit dem Anteilwert am Ende des vorange-
gangenen Geschaftsjahres.

Die endguiltig fur das jeweilige Geschaftsjahr ermittelte erfolgsab-
hangige Vergltung wird mit Wirkung zum Ende des Geschéftsjahres
spatestens drei Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres — unter
Aufldsung der gebildeten Rickstellung — der Anteilklasse RC ent-

nommen.

Anteilklasse IC

Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des Sondervermégens
aus dem Sondervermogen eine jahrliche Vergltung in Hohe von
0,55 % des Durchschnittswertes des direkt und tber Immobilien-
Gesellschaften gehaltenen — bezogen auf die Anteilklasse IC —
anteiligen Immobilienvermogens, der aus den Werten des Immo-
bilienvermégens am Ende eines jeden Monats errechnet wird.
Ferner erhélt die Gesellschaft eine jahrliche Vergltung in Hohe
von 0,05 % des Durchschnittswertes der — bezogen auf die Anteil-
klasse IC — anteiligen Liquiditatsanlagen, der aus den Werten der
Liquiditdtsanlagen am Ende eines jeden Monats errechnet wird.
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Als mafdgebliches anteiliges Immobilienvermégen wird die Summe
der Verkehrswerte der direkt gehaltenen Immobilien, im Falle von
Uber Immobilien-Gesellschaften gehaltenen Immobilien die Summe
der Verkehrswerte von deren Immobilien entsprechend der Betei-
ligungshohe zugrunde gelegt. Die Gesellschaft ist berechtigt, auf
die vorgenannten jahrlichen Vergltungen anteilige monatliche Vor-
schisse zu erheben. Der Gesellschaft steht es frei, eine niedrigere

Vergltung zu nehmen.

Darlber hinaus erhélt die Gesellschaft fir die Verwaltung des Son-
dervermogens aus dem Sondervermogen eine erfolgsabhangige
Vergltung am Ende eines Geschaftsjahres. Der Erfolg wird unter
Hinzurechnung der zwischenzeitlich erfolgten Ausschittung durch
den Vergleich des Anteilwertes am Ende eines Geschéftsjahres mit
dem Anteilwert am Ende des vorangegangenen Geschaftsjahres
unter Bericksichtigung der erfolgsabhangigen Vergltung ermittelt
(es wird klargestellt, dass zum Ende des ersten Geschéftsjahres
nach Bildung der neuen Anteilklasse IC der letzte vor Bildung der
neuen Anteilklasse IC ermittelte Anteilwert sowie der Anteilwert in
der neuen Anteilklasse IC am Ende des Geschéftsjahres verglichen
werden). Betragt diese Erfolgsquote mehr als 5% und maximal
7 %, erhédlt die Gesellschaft eine erfolgsabhédngige Verglitung von
15 % auf den in der Anteilklasse IC erzielten Mehrertrag, der sich
bei einer Erfolgsquote von Uber 5% und maximal 7 % errechnet.
MaRgeblich fir die Berechnung der erfolgsabhangigen Vergitung
ist nur der Mehrertrag, soweit dieser die Erfolgsquote von 5%
Ubersteigt. Der Mehrertrag ist die Differenz, welche sich — unter
Hinzurechnung der zwischenzeitlich erfolgten Ausschittung — bei
Vergleich des Anteilwertes am Ende eines Geschaftsjahres mit
dem Anteilwert am Ende des vorangegangenen Geschaftsjahres
unter Berlcksichtigung der erfolgsabhangigen Vergitung errech-
net. Betragt die Erfolgsquote Uber 7 %, so erhalt die Gesellschaft
darlber hinaus eine erfolgsabhédngige Vergltung von 20 % auf den
in der Anteilklasse IC erzielten Mehrertrag (i.S. der vorstehenden

Definition), soweit dieser die Erfolgsquote von 7 % Ubersteigt.

Fur den Fall, dass die Gesellschaft in einem Geschaftsjahr berech-
tigt ist, sowohl eine erfolgsabhangige Vergltung in der Anteilklasse
IC geméaR den vorstehenden Ausflihrungen als auch zugleich eine
Vergltung gemal nachfolgendem Absatz unter , Sonstige Kosten”
fUr die VerauRBerung von Immobilien oder Immobilien-Gesellschaften
zu verlangen, wird die auf die Anteilklasse IC entfallende anteilige
VerauRRerungsgebihr auf die erfolgsabhangige Vergltung, wie sie
vorstehend beschrieben ist, geméalk diesem Absatz angerechnet.

Die erfolgsabhéngige Vergitung wird der Anteilklasse IC erstmals —
durch Bildung einer entsprechenden Rickstellung — belastet, wenn
die Schwellenwerte (5% bzw. 7 %) fir die Erfolgsquote im Laufe
eines Geschaftsjahres erstmalig Uberschritten sind.

Die Berechnung einer etwaigen anfallenden erfolgsabhédngigen Ver-
gltung erfolgt jeweils am Monatsende unter Anrechnung von bis
dahin angefallenen, anteiligen VerduRerungsgeblhren. Sollte eine
erfolgsabhangige Vergltung errechnet werden, so wird diese am
Anfang des Folgemonats der Anteilklasse IC belastet.
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Die Erhohung oder Reduzierung der gebildeten Rickstellung wird
im Wege einer kumulierten Betrachtung der Erfolgsquote jeweils
am Monatsanfang des Folgemonats vorgenommen. Zum Ende des
ersten Geschéftsjahres nach Bildung der neuen Anteilklasse IC ist
der Erfolg mafdgeblich, der sich aus dem Vergleich zwischen dem
Anteilwert am jeweiligen Monatsende und dem letzten vor Bildung
der neuen Anteilklasse IC ermittelten Anteilwert ergibt. In den fol-
genden Geschéftsjahren werden jeweils der Anteilwert am jeweili-
gen Monatsende und der Anteilwert am Ende des vorangegange-
nen Geschaftsjahres — unter Hinzurechnung der zwischenzeitlich

erfolgten Ausschittung — verglichen.

Die endgultig fur das jeweilige Geschaftsjahr ermittelte erfolgs-
abhéngige Vergltung wird mit Wirkung zum Ende des Geschéfts-
jahres spatestens drei Monate nach Ablauf des Geschaftsjahres —
unter Auflésung der gebildeten Ruckstellung — der Anteilklasse IC

entnommen.

Die Gesellschaft ist berechtigt, die Kosten der Auflegung fir die
neue Anteilklasse IC (8§10 Abs. 2 der Besonderen Vertragsbedin-
gungen) dieser neuen Anteilklasse zu belasten, die Gesellschaft
kann diese Belastung Uber einen Zeitraum von vier (4) Jahren
ratierlich vornehmen. Der Vierjahreszeitraum beginnt, sobald in
der Anteilklasse IC erstmalig Anteile in einem Gesamtvolumen von
250 Mio. EUR ausgegeben worden sind.

Sonstige Kosten

Werden fir das Sondervermégen Immobilien in einem Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum
erworben, verauflert, bebaut oder umgebaut, so erhalt die Kapital-
anlagegesellschaft jeweils eine einmalige Vergltung von 1% der
Anschaffungsaufwendungen (Kaufpreis plus Anschaffungsneben-
kosten), des Verkaufserloses (Verkaufspreis abzlglich Veraufie-
rungsnebenkosten) und ggf. der Bau-/Umbauaufwendungen (Bau-

plus Baunebenkosten).

Wird flr das Sondervermogen eine Beteiligung an einer Immobi-
lien-Gesellschaft mit Sitz in einem Vertragsstaat des Abkommens
Uber den Europdischen Wirtschaftsraum erworben oder erwirbt
eine flr das Sondervermogen gehaltene Immobilien-Gesellschaft
mit Sitz in einem Vertragsstaat des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum weitere Immobilien bzw. werden in der
Immobilien-Gesellschaft befindliche Immobilien bebaut oder umge-
baut, so erhédlt die Kapitalanlagegesellschaft jeweils anteilig in H6-
he der gehaltenen Beteiligungsquote eine einmalige Vergltung von
1% der Anschaffungsaufwendungen der Immobilien (Kaufpreis
plus Anschaffungsnebenkosten) und ggf. der Bau-/Umbauaufwen-

dungen (Bau- plus Baunebenkosten).
Entsprechendes gilt, wenn eine Beteiligung an einer Immobi-
lien-Gesellschaft oder eine Immobilie der Immobilien-Gesell-

schaft veraulBert wird.

Befinden sich Immobilien auRerhalb der Vertragsstaaten des Ab-
kommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum bzw. haben
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Immobilien-Gesellschaften ihren Sitz auflderhalb der Vertragsstaa-
ten des Abkommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum, so
betragt die Vergttung 1,5 % der Anschaffungsaufwendungen bzw.
der Bau-/Umbauaufwendungen.

Entsprechendes gilt, wenn eine Immobilie veraulBert wird.
Analog dazu gilt Gleiches, wenn die Beteiligung an einer Immo-
bilien-Gesellschaft oder eine Immobilie der Immobilien-Gesell-
schaft verauBert wird.

Die Depotbank erhélt flr ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergltung in
Hohe von 0,025 % des am Ende des Geschaftsjahres festgestell-
ten Wertes des Sondervermdégens. Sie ist berechtigt, hierauf vier-
teljahrlich anteilige Vorschisse zu erheben.

Im Ubrigen darf das Sondervermégen mit verschiedenen Aufwen-
dungen belastet werden, so z. B. mit Kosten, die im Zusammenhang
mit Grundstlckserwerbsaktivitdten stehen. Darunter sind u.a. die
Kosten fur die technische, rechtliche, steuerliche und wirtschaftliche
Prifung (Due Diligence) der Immobilie und des Immobilienerwerbs
durch externe Berater zu verstehen, die bei einem Erwerb einer
Immobilie oder einer Immobilien-Gesellschaft im Regelfall anfallen.
Diese Kosten kénnen auch dann dem Sondervermdgen belastet
werden, wenn die jeweilige Immobilie oder Immobilien-Gesellschaft
nicht in den Bestand des Sondervermdgens Ubergeht, weil diese
nicht erworben wurde. Gleiches gilt flir Kosten im Zusammenhang
mit Grundstlcksveraufierungsaktivitaten, z.B. Kosten fiir externe
Berater, die bei einem Verkauf einer Immobilie oder einer Immobili-
en-Gesellschaft regelméaRig anfallen. Diese Kosten kénnen auch flr
den Fall, dass die Immobilie nicht verauRert werden konnte, dem
Sondervermoégen belastet werden. Wegen der Ubrigen Aufwendun-
gen, mit denen das Sondervermogen belastet werden darf, wird auf
8§12 Abs. 5 und § 13 Abs. 6 der , Besonderen Vertragsbedingungen”
verwiesen (siehe Seite 53, 54, 55).

Diese Regelungen gelten auch entsprechend fir die von der Ka-
pitalanlagegesellschaft fir Rechnung des Sondervermdgens ge-
haltenen Immobilien-Gesellschaften und deren Immobilien. Dabei
werden Aufwendungen, die der Kapitalanlagegesellschaft im Zu-
sammenhang mit Immobilien-Gesellschaften entstehen, z.B. die
Nebenkosten eines Erwerbs einer Immobilie durch diese Immobili-
en-Gesellschaft, in der der Kapitalanlagegesellschaft entstandenen
Hohe dem Sondervermogen belastet.

Soweit die Kapitalanlagegesellschaft dem Sondervermdgen eigene
Aufwendungen nach vorgenannten Absatzen belastet, missen diese
billigem Ermessen entsprechen. Diese Aufwendungen werden in

den Jahresberichten aufgegliedert ausgewiesen.

Dem Immobilien-Sondervermoégen wird neben der Vergltung zur
Verwaltung des Immobilien-Sondervermdgens eine weitere Verwal-
tungsvergltung fur die im Sondervermogen gehaltenen Wertpapier-
und Geldmarkt-Investmentanteile berechnet. Im Jahres- und Halb-
jahresbericht werden diese weitere Verwaltungsvergltung, welche

dem Immobilien-Sondervermodgen von einer anderen Kapitalanlage-
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gesellschaft oder einer auslandischen Investment-Gesellschaft
berechnet wurde, sowie der Betrag der Ausgabeauf- und Ricknah-
meabschlage angegeben, die dem Immobilien-Sondervermogen im
Berichtszeitraum fir den Erwerb und die Rickgabe von Anteilen
an Wertpapier- und Geldmarkt-Sondervermdégen berechnet worden

sind.

Die Kapitalanlagegesellschaft wird dem Immobilien-Sondervermo-
gen keine Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage sowie
keine Verwaltungsvergitung fur die gehaltenen Wertpapier- und
Geldmarkt-Investmentanteile berechnen, wenn die betreffenden
Wertpapier- und Geldmarkt-Sondervermdgen von einer anderen
Kapitalanlagegesellschaft verwaltet werden, mit der sie durch eine
wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden
ist. Das kann dadurch erreicht werden, dass die Kapitalanlagege-
sellschaft ihre VerwaltungsvergUtung fir den auf Anteile an solchen
verbundenen Investmentvermdgen entfallenden Teil — gegebenen-
falls bis zu ihrer gesamten Hohe — jeweils um die von den erworbe-
nen Investmentvermdgen berechnete Verwaltungsvergltung kirzt.
Vergltungen und Aufwendungserstattungen an die Kapitalanlage-
gesellschaft, die Depotbank und Dritte unterliegen nicht der
Genehmigungspflicht der Bankaufsichtsbehorde.

Im Jahresbericht werden die zu Lasten des Sondervermdgens

angefallenen Verwaltungskosten (ohne Transaktionskosten) offen-

gelegt und als Quote des durchschnittlichen Fondsvolumens inner-

halb des jeweiligen Geschéftsjahres ausgewiesen (Gesamtkosten-

quote = ,Total Expense Ratio” — TER). Fur die Berechnung dieser

TER werden folgende in einem Geschéftsjahr angefallene Kosten

und GebUhren berlcksichtigt:

m Vergutungen fur die Verwaltung des Sondervermogens

m \Vergltung der Depotbank

m Kosten des Sachverstandigenausschusses fir die erstmalige
und die laufende Begutachtung der Immobilien

m Kosten flr den Druck und Versand der flr die Anleger bestimm-
ten Jahres- und Halbjahresberichte

m  Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresberich-
te, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf. der Ausschit-
tungen

m  Kosten fur die Prifung des Sondervermégens durch den Ab-
schlussprifer der Kapitalanlagegesellschaft sowie die Kosten
flr die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und der
Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln
des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden

Die Bezugsgrofte zur Ermittlung der TER ist das durchschnittliche

Fondsvermogen des jeweiligen vorangegangenen Geschéftsjahres.

Die Gesamtkostenquote wird als Prozentsatz im Jahresbericht nach
der Ertrags- und Aufwandsrechnung ausgewiesen.

Sollte eine erfolgsabhangige Vergltung erhoben werden, wird
diese gesondert ins Verhaltnis zum durchschnittlichen Fondsver-
mogen — bezogen auf die jeweilige Anteilklasse — gesetzt und als

Prozentsatz ausgewiesen.
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Die Kapitalanlagegesellschaft kann nach ihrem freien Ermessen mit
einzelnen Anlegern die teilweise Rickzahlung von vereinnahmter
Verwaltungsvergltung an diese Anleger vereinbaren. Dies kommt
insbesondere dann in Betracht, wenn institutionelle Anleger direkt

GrofRRbetrage nachhaltig investieren.

Der Kapitalanlagegesellschaft kdnnen im Zusammenhang mit Geschéf-
ten fir Rechnung des Sondervermogens geldwerte Vorteile (Broker
Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssysteme) ent-
stehen, die im Interesse der Anleger bei den Anlageentscheidungen
verwendet werden. Der Kapitalanlagegesellschaft flieien keine Riick-
vergltungen der aus dem Sondervermogen an die Depotbank und an
Dritte geleisteten Vergltungen und Aufwandserstattungen zu.

Die Kapitalanlagegesellschaft verwendet einen Teil der ihr aus dem
Sondervermogen geleisteten VerglUtungen fir wiederkehrende
(z.B. monatlich oder jahrlich) Vergltungen an Vermittler von An-
teilen als Vermittlungsfolgeprovision. Dabei kann es sich auch um
wesentliche Teile handeln. Die Héhe dieser Provisionen wird in
der Regel in Abhangigkeit vom jeweiligen Bestand des durch den
Vermittler vermittelten Fondsvolumens an den vereinbarten Stich-
tagen bemessen.

Besonderheiten in Zusammenhang mit dem

Erwerb von Investmentanteilen

Dem Sondervermégen wird neben der Vergltung zur Verwaltung
des Sondervermdgens eine weitere Verwaltungsvergltung fur die
im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet. Im Jahres- und
Halbjahresbericht wird der Betrag der Ausgabeaufschlage und
Ricknahmeabschldage angegeben, die dem Sondervermoégen im
Berichtszeitraum fir den Erwerb und die Rickgabe von Anteilen
am Sondervermdgen berechnet worden sind. Daneben wird die
Vergltung offengelegt, die dem Sondervermogen von der Kapital-
anlagegesellschaft selbst, einer anderen Kapitalanlagegesellschaft
oder einer Gesellschaft, mit der die Kapitalanlagegesellschaft durch
eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung ver-
bunden ist, oder einer auslédndischen Investmentgesellschaft ein-
schliellich ihrer Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergltung
fur die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.
Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indirekt von der Kapital-
anlagegesellschaft oder einer Gesellschaft verwaltet werden, mit
der die Kapitalanlagegesellschaft durch eine wesentliche unmittel-
bare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf sie oder die
andere Gesellschaft flir den Erwerb und die Ricknahme keine Aus-
gabeaufschldge oder Ricknahmeaufschlage berechnen.

Teilfonds
Das Sondervermdgen ,, grundbesitz global” ist nicht Teilfonds einer
Umbrella-Konstruktion.

Anteile

Anteilklasse RC
Die Rechte der Anleger werden bei Errichtung des Sondervermo-
gens ausschliellich in Globalurkunden verbrieft. Diese Globalur-
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kunden werden bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein
Anspruch des Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteile besteht
nicht. Der Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung mog-
lich. Die Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Anspri-

che der Inhaber gegenlber der Kapitalanlagegesellschaft.

Anteilklasse IC

Die Rechte der Anleger werden bei Errichtung der Anteilklasse IC
ausschlief3lich in Globalurkunden verbrieft. Diese Globalurkunden
werden bei einer Wertpapier-Sammelbank verwahrt. Ein Anspruch
des Anlegers auf Auslieferung einzelner Anteile besteht nicht. Der
Erwerb von Anteilen ist nur bei Depotverwahrung maglich. Zu den
Einzelheiten der Depotverwahrung wird auf das ,Merkblatt fir die

Zeichnung von Anteilen und den Kauf von Anteilen” verwiesen.

Die Anteile lauten auf den Inhaber und verbriefen die Anspriche

der Inhaber gegenlber der Kapitalanlagegesellschaft.

Ausgabe und Riicknahme von Anteilen

Ausgabe und Riicknahme von Anteilen
in der Anteilklasse RC

m  Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundséatzlich nicht be-
schrankt. Die Anteile kénnen Uber Kapitalsammelstellen sowie
durch Vermittlung Dritter erworben werden. Die Depotbank gibt sie
zum Ausgabepreis aus. In der Anteilklasse RC entspricht der Aus-
gabepreis dem Inventarwert pro Anteil (Anteilwert) zuzlglich eines
Ausgabeaufschlags. Die Kapitalanlagegesellschaft behalt sich vor,
die Ausgabe von Anteilen vorlbergehend oder vollstdndig einzu-
stellen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist nicht verpflichtet, Auftrdge zum
Erwerb von Anteilen an dem Sondervermogen auszuflihren bzw.
durch die Depotbank ausflihren zu lassen. Die Kapitalanlagegesell-
schaft behalt sich daher vor, Auftrage zum Erwerb von Fondsantei-
len — auch ohne Angabe von Griinden — zurlckzuweisen, z.B. zum
Zwecke einer effektiven Liquiditdtssteuerung, im Falle groRvolumi-
ger Kaufauftrdge oder bei Kaufauftrdgen von Anlegern oder Anle-
gergruppen, bei denen die Kapitalanlagegesellschaft eine lediglich
vorlbergehende Anlage in das Sondervermdgen vermutet. Die
Kapitalanlagegesellschaft empfiehlt, insbesondere vor Einreichung
grofdvolumiger Kaufauftrage ab 1.000.000 EUR (in Worten: eine
Million Euro) sich vorab mit der Kapitalanlagegesellschaft in Verbin-
dung zu setzen.

m  Ricknahme von Anteilen

Die Anleger kénnen grundséatzlich jederzeit die Ricknahme der
Anteile durch Erteilung eines Rlicknahmeauftrags verlangen. Rick-
nahmestelle ist grundsétzlich die Depotbank.

Die Rickgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; dabei
konnen Kosten anfallen. Die Kapitalanlagegesellschaft ist verpflich-

tet, die Anteile zum jeweils geltenden Ricknahmepreis, der in der
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Anteilklasse RC dem Anteilwert entspricht, fir Rechnung des Son-

dervermogens zurtickzunehmen.

Auf die Folgen einer befristeten Riicknahmeaussetzung (siehe

Seite 24) wird ausdriicklich hingewiesen.

Ausgabe und Riicknahme von Anteilen
in der Anteilklasse IC

m  Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundséatzlich nicht be-
schrankt. Die Depotbank gibt sie zum Ausgabepreis aus. In der An-
teilklasse IC ist der Ausgabepreis gleich dem Anteilwert; ein Aus-
gabeaufschlag wird grundsaétzlich nicht erhoben. Halt der Anleger in
der Anteilklasse IC jedoch das auf Seite 6 des Verkaufsprospektes
beschriebene Zeichnungsscheinverfahren beim Erwerb von Antei-
len nicht ein, kann die Kapitalanlagegesellschaft bestimmen, dass
die Ausgabe von Anteilen in der Anteilklasse IC ebenfalls nur zum
Anteilwert zuzlglich eines Ausgabeaufschlages erfolgt (s. zur Héhe
des Ausgabeaufschlags Seite 23 des Verkaufsprospektes). Die
Kapitalanlagegesellschaft behélt sich vor, die Ausgabe von Anteilen
in der Anteilklasse IC vortbergehend oder vollstandig einzustellen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist nicht verpflichtet, Auftrage zum
Erwerb von Investmentanteilen an dem Sondervermogen auszu-
flhren bzw. durch die Depotbank ausfiihren zu lassen. Die Kapi-
talanlagegesellschaft behélt sich daher vor, Auftrdge zum Erwerb
von Investmentanteilen an dem Sondervermogen — auch ohne
Angabe von Griinden — zurlickzuweisen, z.B. zum Zwecke einer
effektiven Liquiditatssteuerung, im Falle groRvolumiger Kaufauf-
trage oder bei Kaufauftrdgen von Anlegern oder Anlegergruppen,
bei denen die Kapitalanlagegesellschaft eine lediglich voriberge-
hende Anlage in das Sondervermdgen vermutet. Die Kapitalanla-
gegesellschaft empfiehlt, sich insbesondere vor Einreichung groRR-
volumiger Kaufauftrdge vorab mit der Kapitalanlagegesellschaft in

Verbindung zu setzen.

m  Ricknahme von Anteilen

Die Anleger kénnen grundsatzlich jederzeit die Ricknahme der An-
teile durch Erteilung eines Rickgabeauftrags verlangen. Ricknah-
mestelle ist grundsatzlich die Depotbank. Im Falle der Rlcknahme
von Anteilen der Anteilklasse IC ist zwingend das in dem dem Ver-
kaufsprospekt beigefligten , Merkblatt fir die Rickgabe von Antei-
len” beschriebene Verfahren zu beachten, wonach insbesondere
Rickgabeauftrage ausschlieRlich lber die Kapitalanlagegesellschaft
abgewickelt werden. Ferner wird auf die Hinweise zur Bearbeitung
und Abwicklung eines Rickgabeauftrags in dem vorgenannten

Merkblatt aufmerksam gemacht.

In der Anteilklasse IC sind Rluckgaben von Anteilen, die zu einer
Unterschreitung der Mindestanlagesumme von 1.000.000 EUR
(in Worten: eine Million Euro) fihren, nicht moglich. Im Falle der
Unterschreitung der Mindestanlagesumme hat der Anleger samt-

liche verbleibenden Anteile ebenfalls zurlickzugeben.
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Die Riuckgabe kann auch durch Vermittlung Dritter erfolgen; da-
bei kdnnen Kosten anfallen. Die Kapitalanlagegesellschaft ist ver-
pflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden Rlcknahmepreis, der
dem Anteilwert entspricht, flir Rechnung des Sondervermogens
zurlckzunehmen. Von dem Rucknahmepreis wird die Kapitalanla-
gegesellschaft einen Ricknahmeabschlag in Abzug bringen, sofern
nicht die Voraussetzungen flr eine Vermeidung des Ricknahmeab-
schlags (s. S. 23 des Verkaufsprospektes) vorliegen. Basis fir die
Berechnung des Ricknahmeabschlags bei Rickgabe von Anteilen
ist der tagesaktuell vertffentlichte, fur den Rickgabeauftrag mald-

gebliche Ricknahmepreis.

Auf die Folgen einer befristeten Riicknahmeaussetzung (siehe
Seite 24) wird ausdricklich hingewiesen.

VerauBBerung und Ubertragung von Anteilen

in der Anteilklasse IC

Im Falle der VerauRerung und Ubertragung von Anteilen der An-
teilklasse IC von Anleger zu Anleger hat der bisherige Anleger
oder der Erwerber der Kapitalanlagegesellschaft die Ubertragung
der Anteile unter Angabe des Namens, der Anschrift des Erwer-
bers sowie der urspringlichen Zeichnungsscheinnummer schrift-
lich anzuzeigen. Geschieht dies nicht, hat der Erwerber keinen
Anspruch darauf, dass die Gesellschaft — auch bei fristgerechtem
Rickgabeauftrag — auf den Abzug eines Ricknahmeabschlags
verzichtet.

Bewertung/Ausgabe- und Ricknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabepreises und des Rlcknahmepreises
fir die Anteile der einzelnen Anteilklassen ermittelt die Depotbank
unter Mitwirkung der Gesellschaft bérsentédglich den Wert der zum
Sondervermogen gehdérenden Vermogensgegenstdnde abzlglich
etwaiger aufgenommener Kredite und sonstiger Verbindlichkeiten
des Sondervermdgens (Nettoinventarwert).

Der Nettoinventarwert einer Anteilklasse ergibt sich aus der Sum-
me der fUr diese Anteilklasse zu berechnenden anteiligen Netto-
wertveranderung des Sondervermdgens gegenlber dem voran-
gehenden Bewertungstag und dem Wert der Anteilklasse am
vorangehenden Bewertungstag. Der Wert einer Anteilklasse ist
vorbehaltlich des 836 Abs.1 Satz 3 des Investmentgesetzes bor-
sentaglich zu ermitteln. Der Wert eines Anteils einer Anteilklasse
ergibt sich aus der Teilung des Wertes des flr die jeweilige Anteil-
klasse ermittelten Nettoinventarwertes durch die Zahl der ausge-
gebenen Anteile dieser Anteilklasse. Der Anteilwert wird fir jede
Anteilklasse gesondert errechnet.

Ausgabepreise werden auf zwei Nachkommastellen kaufmannisch
gerundet und Ricknahmepreise werden auf zwei Nachkomma-
stellen abgerundet.

Von einer Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Karfreitag, Oster-
montag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag,
Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit, Heiligabend, 1. und 2.
Weihnachtsfeiertag und Silvester abgesehen.
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Order-Annahmeschluss

Die Kapitalanlagegesellschaft tréagt dem Grundsatz der Anleger-
gleichbehandlung Rechnung, indem sie sicherstellt, dass sich kein
Anleger durch den Kauf oder Verkauf von Anteilen zu bereits be-
kannten Anteilwerten Vorteile verschaffen kann. Die Kapitalanlage-
gesellschaft hat daher einen Zeitpunkt festgelegt, bis zu dem Auf-
trage fur die Ausgabe und Ricknahme von Anteilen bei ihr oder
bei der Depotbank vorliegen missen (Order-Annahmeschluss).
Eine Beschreibung des Order-Ablaufes mit Angaben zu den Order-
Annahmeschlusszeiten ist fur die Anteilklasse RC auf der Internet-
seite der Kapitalanlagegesellschaft unter www.rreef.com/de verof-
fentlicht. Fur die Anteilklasse IC wird auf die Hinweise in den dem
Verkaufsprospekt beigefligten Merkblattern verwiesen.

Im Einzelnen wird hinsichtlich der Bewertung wie folgt verfahren:

Immobilien

Immobilien werden mit dem zuletzt vom Sachverstédndigenaus-
schuss festgestellten Wert angesetzt. Dieser Wert wird flr jede
Immobilie spatestens alle zwdlf Monate ermittelt. Die Bewertun-
gen werden Uber das Jahr verteilt, um eine Anhdufung von Neu-
bewertungen zu bestimmten Stichtagen zu vermeiden. Treten
bei einer Immobilie wesentliche wertrelevante Umstande ein, so
wird die Neubewertung ggf. zeitlich vorgezogen. Innerhalb von
zwei Monaten nach der Belastung eines Grundstliicks mit einem
Erbbaurecht ist vom Sachverstandigenausschuss der Wert des
Grundstlcks neu festzustellen.

Bauleistungen
Bauleistungen werden, soweit sie bei der Bewertung der Immobilien

nicht erfasst wurden, grundsatzlich zu Buchwerten angesetzt.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Im Fall von Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften ist der Be-
wertung die monatliche Vermdgensaufstellung der Immobilien-Ge-
sellschaften zugrunde zu legen. Die in dieser Vermdgensaufstellung
ausgewiesenen Grundstlcke sind mit dem Wert anzusetzen, der von
dem Sachverstéandigenausschuss des Immobilien-Sondervermdégens
festgestellt wurde. Der sich ergebende Wert der Immobilien-Gesell-
schaft ist entsprechend der Hohe der Beteiligung unter Berlcksichti-

gung sonstiger wertbeeinflussender Faktoren anzusetzen.

Liquiditatsanlagen

An einer Borse zugelassene bzw. in einem organisierten Markt ge-
handelte Vermogensgegenstande:

Vermdgensgegenstande, die an Bérsen amtlich notiert sind oder in
einen anderen organisierten Markt einbezogen sind, sowie Bezugs-
rechte flr das Sondervermogen werden zum jeweiligen Kurswert
bewertet, sofern nachfolgend unter ,Besondere Bewertungsregeln”
nicht anders angegeben.

Nicht an Bdrsen notierte oder an organisierten Markten gehandelte
Vermogensgegenstande oder Vermogensgegenstande ohne handel-
baren Kurs:

Vermogensgegenstande, die weder an Borsen notiert sind noch
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in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind oder fur die
kein handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuellen Ver-
kehrswert bewertet, der bei sorgféltiger Einschatzung nach geeig-
neten Bewertungsmodellen unter Berlcksichtigung der aktuellen
Marktgegebenheiten angemessen ist, sofern nachfolgend unter

.Besondere Bewertungsregeln” nicht anders angegeben.

Besondere Bewertungsregeln fiir einzelne
Vermogensgegenstande

Nichtnotierte Schuldverschreibungen und
Schuldscheindarlehen

Fur die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht zum amt-
lichen Markt zugelassen oder in einen organisierten Markt einbezo-
gen sind (z. B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Ein-
lagenzertifikate), und fir die Bewertung von Schuldscheindarlehen
werden die fir vergleichbare Schuldverschreibungen und Schuld-
scheindarlehen vereinbarten Preise und ggf. die Kurswerte von
Anleihen vergleichbarer Aussteller mit entsprechender Laufzeit und
Verzinsung, erforderlichenfalls mit einem Abschlag zum Ausgleich
der geringeren VerdauRerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermogen befindlichen Geldmarktinstrumenten
werden Zinsen und zinsahnliche Ertrége sowie Aufwendungen (Ver-
waltungsvergltung, Depotbankvergitung, Prifungskosten, Kosten
der Veroffentlichung etc.) bis einschliellich des Tags vor dem
Valutatag bertcksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

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

Das Gleiche gilt fir Forderungen und Verbindlichkeiten aus flr
Rechnung des Sondervermogens verkauften Terminkontrakten. Die
zu Lasten des Sondervermogens geleisteten Einschisse werden
unter Einbeziehung der am Borsentag festgestellten Bewertungs-
gewinne und Bewertungsverluste zum Wert des Sondervermégens

hinzugerechnet.

Bankguthaben, Investmentanteile und
Wertpapier-Darlehen

Bankguthaben bzw. Festgelder werden grundséatzlich zum Nenn-

wert angesetzt.

Forderungen sowie Verbindlichkeiten werden grundsétzlich zum
Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden zum Ricknahmepreis angesetzt.
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Fdr die Ruckerstattungsanspriche aus Wertpapier-Darlehensge-
schaften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen Ubertragenen
Wertpapiere malRgebend.

Auf Fremdwahrung lautende Vermoégensgegenstiande
Die tagliche Fremdwahrungsumrechnung und die tagliche
Devisenterminbewertung erfolgt auf Basis des Devisenfixings von
WM Company, London, und DB Frankfurt um 10.00 Uhr MEZ. Die
Kurse werden der Kapitalanlagegesellschaft von der Depotbank zur
Verfligung gestellt.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Werden Wertpapiere fir Rechnung des Sondervermdgens in Pension
gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung zu berlck-
sichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensionsgeschafts flr
Rechnung des Sondervermogens empfangene Betrag im Rahmen
der liquiden Mittel (Bankguthaben) auszuweisen. Dartber hinaus ist
bei der Bewertung eine Verbindlichkeit aus Pensionsgeschéaften in
Hohe der abgezinsten Rickzahlungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden fir Rechnung des Sondervermogens Wertpapiere in Pen-
sion genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht zu bertck-
sichtigen. Aufgrund der vom Sondervermogen geleisteten Zahlung
ist bei der Bewertung eine Forderung an den Pensionsgeber in
Hohe der abgezinsten Rickzahlungsanspriiche zu berlcksichtigen.

Zusammengesetzte Vermogensgegenstande
Aus verschiedenen Bestandteilen bestehende Vermodgensgegen-
stande sind jeweils anteilig nach den vorgenannten Regelungen zu

bewerten.
Ausgabeaufschlag/Riicknahmeabschlag

Anteilklasse RC

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert zur Ab-
geltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag von 6 % des
Anteilwertes hinzugerechnet. Es steht der Kapitalanlagegesell-
schaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.
Derzeit wird ein Ausgabeaufschlag von 5% in Rechnung gestellt,
der ganz oder teilweise der jeweils vertreibenden Stelle zusteht.
Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst dann
einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb gezahlten
Ausgabeaufschlag Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich bei
dem Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer.

Ein Ricknahmeabschlag wird in der Anteilklasse RC nicht erhoben.

Anteilklasse IC

In der Anteilklasse IC betragt der Ausgabeaufschlag 6 % des An-
teilwertes. Die Gesellschaft sieht derzeit von der Berechnung
eines Ausgabeaufschlags ab, wenn der Anleger das auf S. 6 des
Verkaufsprospektes beschriebene Zeichnungsscheinverfahren ein-
halt. Die Gesellschaft macht darauf aufmerksam, dass ein Erwerb
von Anteilen der Anteilklasse IC derzeit ausschlieRlich Uber das auf
Seite 6 beschriebene Zeichnungsscheinverfahren maglich ist.
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In der Anteilklasse IC betragt der Riicknahmeabschlag 10 % des
Ricknahmepreises. Der Ricknahmeabschlag steht dem Sonder-
vermogen zu. Der Anleger erzielt dementsprechend bei Rickgabe
seiner Anteile erst dann einen Gewinn, wenn der um den Rick-
nahmeabschlag reduzierte Ricknahmepreis den beim Erwerb ge-
zahlten Ausgabepreis Ubersteigt. Aus diesem Grund empfiehlt sich
bei dem Erwerb von Anteilen eine langere Anlagedauer.

Die Gesellschaft wird auf die Erhebung eines Ricknahmeabschlags
verzichten, wenn folgende Voraussetzungen insgesamt erflllt sind:

a) Der Anleger hat die Anteile vor Rlckgabe mindestens flr einen
Zeitraum von zwei Jahren gehalten.
b

Der Anleger hat der Gesellschaft die Rickgabe der Anteile

mit einer Frist von mindestens einem Jahr unter Angabe des

vorgesehenen Rlckgabedatums und des Volumens in Euro
der zurlickzugebenden Anteile schriftlich angezeigt (Rickgabe-
ankindigung).

c) Der Anleger und seine Beteiligung am Sondervermdégen sind der
Gesellschaft bekannt, und zwar entweder aufgrund der Anga-
ben im Zeichnungsschein, der dem Erwerb der Anteile zugrunde
liegt, oder — im Falle der Ubertragung der Anteile vom Anleger
auf einen neuen Erwerber — aufgrund schriftlicher Anzeige (vgl.
S. 21 unter Abschnitt ,VerauRerung und Ubertragung von Antei-
len der Anteilklasse IC*).

d

Der Anleger verwendet fur die Rickgabeanklindigung und den
Rickgabeauftrag ausschlielich die von der Gesellschaft hier-
fUr vorgegebenen Vordrucke, die jederzeit bei der Gesellschaft
angefordert werden koénnen.

e) Der Anleger gibt seine Anteile spatestens binnen eines Monats
nach dem angezeigten Rickgabedatum auch tatsachlich zurtck,
es sei denn, er hat rechtzeitig die in der Rickgabeankindigung
angezeigte Rlckgabe der Anteile widerrufen (s. zu der Mog-
lichkeit des Widerrufs das dem Verkaufsprospekt beigefligte
.Merkblatt fir die Riickgabe von Anteilen”).

VerdufRert bzw. Ubertragt der Anleger entgegen Abschnitt , Ver-
suRerung und Ubertragung von Anteilen der Anteilklasse IC”
(s. Seite 21 des Verkaufsprospektes) die Anteile an einen anderen,
ohne die VerduRerung bzw. Ubertragung der Kapitalanlagegesell-
schaft angezeigt zu haben, wird die Kapitalanlagegesellschaft bei
Rlckgabe durch diesen neuen Anleger immer einen Ricknahme-
abschlag erheben.

Veroffentlichung der Ausgabe- und Riicknahmepreise

Die Ausgabe- und Ricknahmepreise sind am Sitz der Kapitalanlage-
gesellschaft und der Depotbank verfligbar. Die Preise fir die An-
teilklasse RC werden regelmalig in mindestens einer hinreichend
verbreiteten Tages- oder Wirtschaftszeitung sowie auf der Internet-
seite der Kapitalanlagegesellschaft unter www.rreef.com/de
veroffentlicht. Die Preise fur die Anteilklasse IC werden aus-
schlief8lich auf der Internetseite der Kapitalanlagegesellschaft unter

www.rreef.com/de veroffentlicht.
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Kosten bei Ausgabe und Riicknahme der Anteile

Anteilklasse RC

Die Ausgabe und Ricknahme der Anteile durch die Depotbank er-
folgt zum Ausgabepreis (= Anteilwert zuzlglich Ausgabeaufschlag)
bzw. Ridcknahmepreis (=Anteilwert) ohne Berechnung weiterer
Kosten. Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder

zurickgenommen, so kénnen zusatzliche Kosten anfallen.

Anteilklasse IC

Die Ausgabe und Rlcknahme der Anteile durch die Depotbank
erfolgt zum Ausgabepreis (= Anteilwert) bzw. Ricknahmepreis
(= Anteilwert), von dem die Kapitalanlagegesellschaft ggf. einen
Ricknahmeabschlag in Abzug bringt (s. zu den Voraussetzungen
fUr eine Vermeidung des Ricknahmeabschlags S. 23 des Verkaufs-
prospektes), ohne Berechnung weiterer Kosten. Werden Anteile
durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder zuriickgenommen, so

konnen zusatzliche Kosten anfallen.

Riicknahmeaussetzung

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die Riicknahme der Anteile zeit-
weilig aussetzen, sofern auRergewohnliche Umsténde vorliegen,
die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen der
Anleger erforderlich erscheinen lassen (8§12 Abs. 4 der , Allgemeinen
Vertragsbedingungen”).

AuRergewohnliche Umstande liegen insbesondere vor, wenn

m eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des
Sondervermogens gehandelt wird (aul3er an gewohnlichen
Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der Handel
eingeschrankt oder ausgesetzt ist,
Uber Vermogensgegenstande nicht verfligt werden kann,
die Gegenwerte bei Verkdufen nicht zu transferieren sind,
es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungsgemal zu ermit-
teln oder

m wesentliche Vermdgensgegenstdnde nicht bewertet werden

kénnen.

Da die eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrundsatzen
Uberwiegend in Immobilien angelegt sind, bleibt der Kapitalanlage-
gesellschaft daneben vorbehalten, die Ricknahme der Anteile
befristet zu verweigern (812 Abs. 5 der ,Allgemeinen Vertrags-
bedingungen”), wenn bei umfangreichem Rlcknahmeverlangen
die Bankguthaben und der Erlés aus dem Verkauf der Wertpapiere,
Geldmarktinstrumente und Investmentanteile zur Zahlung des
Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemalen
Bewirtschaftung nicht mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Ver-
flgung stehen. Der Kapitalanlagegesellschaft bleibt es vorbehalten,
die Anteile erst dann zu dem jeweils glltigen Ricknahmepreis
zurlckzunehmen, nachdem sie unverzuglich, jedoch unter Wah-
rung der Interessen der Anleger, entsprechende Vermdgenswerte
verdullert hat. Die Frist fUr die Verweigerung der Ricknahme von

Anteilen betragt drei Monate.
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Reichen nach Ablauf dieser Frist die im Rahmen der Liquiditat ange-
legten Mittel fur die Rticknahme nicht aus, so sind Immobilien des
Sondervermogens zu veraulRern. Bis zur Verdufierung dieser Gegen-
sténde zu angemessenen Bedingungen oder bis zu einem Jahr nach
Vorlage der Anteile zur Riicknahme kann die Kapitalanlagegesellschaft
die Rucknahme verweigern. Durch Erklarung gegentber den Anle-
gern, die im elektronischen Bundesanzeiger und darUtber hinaus in ei-
ner hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder auf
der Homepage der Kapitalanlagegesellschaft unter www.rreef.com/de
veroffentlicht werden muss, kann die vorgenannte Jahresfrist um ein
weiteres Jahr verlangert werden. Nach Ablauf dieser Frist kann die
Kapitalanlagegesellschaft Immobilien des Sondervermégens ohne
Beachtung der Beleihungsgrenze und Utber die in 89 der ,,Besonde-
ren Vertragsbedingungen” genannte Belastungsgrenze hinaus belei-
hen, um die Mittel zur Riicknahme der Anteile zu beschaffen.

Die Kapitalanlagegesellschaft unterrichtet die Anleger durch
Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger und darlber
hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- und Tageszei-
tung oder auf der Internetseite der Kapitalanlagegesellschaft unter
www.rreef.com/de Uber die Aussetzung und die Wiederaufnahme
der Rucknahme der Anteile. Nach Wiederaufnahme der Rick-
nahme wird den Anlegern der dann flr die jeweilige Anteilklasse

glltige Ricknahmepreis ausgezahlt.

Ertrage und Ausschiittung

Ermittlung der Ertrage

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

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fir Bauvorhaben),
soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der marktiblichen Ver-
zinsung der flr die Bauvorhaben verwendeten Mittel des Sonder-

vermaogens angesetzt werden.

AuRerordentliche Ertrdge konnen aus der VerduRerung von Immo-
bilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von Liquidi-
tadtsanlagen entstehen. Die VerduRerungsgewinne oder -verluste
aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen an Immobilien-
Gesellschaften werden in der Weise ermittelt, dass die Verkaufser-
|6se (abzlglich der beim Verkauf angefallenen Kosten) den um die
steuerliche Abschreibung verminderten Anschaffungskosten der
Immobilie oder Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft (Buch-

wert) gegenlibergestellt werden.

Realisierte VerauRerungsverluste werden mit realisierten VerduRRe-

rungsgewinnen nicht saldiert.
Die Verauerungsgewinne bzw. VerdulRerungsverluste bei Wert-
papierverkaufen bzw. bei der Einlésung von Wertpapieren werden

flr jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Einlésung gesondert
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ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von Verduf3erungsgewin-
nen bzw. Verdufierungsverlusten der aus allen Kaufen der Wert-
papiergattung ermittelte Durchschnittswert zugrunde gelegt (so
genannte Durchschnitts- oder Fortschreibungsmethode).

Die Aufwendungen und Ertrdge des Sondervermogens werden zu-
nachst entsprechend dem Wertverhéltnis der Anteilklassen auf die
einzelnen Anteilklassen und anschliefsend auf die einzelnen Anteile
der jeweiligen Anteilklasse verteilt. Hiervon ausgenommen sind die
anteilklassenspezifischen Aufwendungen (z.B. Verwaltungskos-
ten), deren Ergebnis den betreffenden Anteilklassen unmittelbar
zugerechnet wird. Die Anteile unterschiedlicher Anteilklassen parti-
zipieren in der Regel daher auch in unterschiedlichem Umfang an
den Aufwendungen des Sondervermdgens. Allein durch eine ver-
haltnismaRige Aufteilung der Aufwendungen und der Ertrdge wird
der Anspruch des Anlegers auf partielle Teilhabe an der wirtschaft-
lichen Entwicklung des Sondervermogens erfillt. Die Aufteilung
muss daher gewahrleisten, dass die Gesamtrendite je investierten
Euro fur alle Anleger je Anteilklasse gleich ist.

Die Buchung von Aufwendungen und Ertrdgen sowie von Mittel-
zu- und -abfliissen wird so gestaltet, dass ihre Zurechnung zu einer
Anteilklasse nachvollziehbar ist und durch den Abschlussprifer

gepruft werden kann.

Ertragsausgleichsverfahren

Die Kapitalanlagegesellschaft wendet fir das Sondervermdogen das
so genannte , Ertragsausgleichsverfahren” an. Dies bedeutet, dass
das im Gewinnvortrag enthaltende Ausschuttungspotenzial und der
wéahrend des Geschaftsjahres bis zum Anteilkauf oder -verkauf an-
gefallene Saldo aus Aufwendungen und Ertrdgen (Mieten, Zinsen,
Bewirtschaftungskosten etc.), die der Anteilerwerber als Teil des
Ausgabepreises bezahlen muss und der Verkaufer von Anteilen
als Teil des Ricknahmepreises vergltet erhélt, als ausschuittungs-
fahige Position in der Ertragsrechnung eingestellt wird (,, Einkauf in
den Fondsertrag”). Das Ertragsausgleichsverfahren dient dazu, die
Ausschuttungsfahigkeit pro umlaufenden Anteil von Auswirkungen
der Mittelzu- und -abfliisse freizuhalten. Jeder Mittelzufluss wirde
sonst wegen der gestiegenen Anteilszahl den ausschdttungs-
fahigen Betrag pro Anteil mindern, jeder Ruckfluss den ausschit-
tungsfdhigen Betrag pro Anteil wegen der gesunkenen Anteilszahl
erhohen. Dieses Verfahren verhindert somit eine Verwéasserung der
Ausschittungsfahigkeit pro Anteil bei einem Mittelzufluss und ver-
hindert eine zu hohe Ausschlttungsféhigkeit (, Substanzausschit-
tung”) pro Anteil bei einem Mittelrickfluss.

Im Ergebnis flhrt das Ertragsausgleichsverfahren dazu, dass der
Ausschittungsbetrag je Anteil nicht durch den Anteilumlauf beein-
flusst wird. Dabei wird in Kauf genommen, dass Anleger, die bei-
spielsweise kurz vor dem Ausschittungstermin Anteile erwerben,
den auf Ertrage entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form einer
Ausschittung zurlckerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an

dem Entstehen der Ertrage nicht mitgewirkt hat.

Der Ertragsausgleich wird flr jede Anteilklasse einzeln berechnet.
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Verwendung der Ertrage

Die Kapitalanlagegesellschaft schittet grundsatzlich die wahrend
des Geschéftsjahres fir Rechnung des Sondervermdgens angefal-
lenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage aus den
Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften, den
Liquiditatsanlagen und dem sonstigen Vermogen samt dem zuge-
hérigen Ertragsausgleich aus.

Ertrdage zum Ausgleich von Wertminderungen der Vermogens-
gegenstande des Sondervermodgens werden grundsatzlich nicht

einbehalten.

Von den so ermittelten Ertragen missen Betrage, die fur kinftige
Instandsetzungen und zum Ausgleich von Wertminderungen der

Immobilien erforderlich sind, einbehalten werden.

Veraufterungsgewinne konnen — unter Berilcksichtigung des zu-
gehdrigen Ertragsausgleichs — ausgeschlttet werden. Verdule-
rungsgewinne von \Wertpapiergattungen koénnen auch dann aus-
geschlttet werden, wenn andere Wertpapiergattungen Verluste

ausweisen.

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

In der Jahresberichtsperiode abgegrenzte Zinsertrage werden eben-
falls zur Ausschittung herangezogen.

Die ausschuttbaren Ertrage kdnnen zur Ausschittung in spateren
Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden, als die Summe der
vorgetragenen Ertrage 15 % des jeweiligen Wertes des Sonderver-
mogens zum Ende des Geschaftsjahres nicht Ubersteigt.

Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen ordentliche Ergebnis-
bestandteile und Ergebnisse aus Verdullerungsgeschaften teil-
weise — in Sonderféllen auch vollstandig — zur Wiederanlage im

Sondervermogen bestimmt werden.

Die Ausschittung erfolgt jahrlich kostenfrei zeitnah nach Bekannt-

machung des Jahresberichtes.

Zwischenausschiittungen

Die Gesellschaft hat das Recht, unterjéhrig bis zu drei Zwischen-
ausschittungen an folgenden Terminen vorzunehmen: 30. Juni,
30. September, 31. Dezember. Die Hohe der jeweiligen Zwischen-
ausschlttung steht im Ermessen der Gesellschaft. Substanzaus-
schittungen sind nicht zuldssig. Zwischenausschittungen konnen
nur fur alle Anteilklassen gleichmafRig durchgefihrt werden. Die
Gesellschaft ist nicht verpflichtet, die gesamten bis zum Zeitpunkt
einer Zwischenausschittung angesammelten ausschittbaren
Ertrage, wie sie im ersten Absatz dieses Abschnittes beschrieben
sind, auszuschutten. Ein Vortrag der Ertrage bis zum nachsten Aus-
schittungstermin bzw. in spatere Geschaftsjahre ist zulassig, sofern
die Summe der vorgetragenen Ertrage 15 % des jeweiligen Wertes
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des Sondervermdgens zum Ende des Geschéftsjahres nicht Uber-
steigt. Finden Zwischenausschittungen statt, so erfolgen diese
unmittelbar nach Veréffentlichung der Ausschittungsbekanntma-
chung bei den in dieser Ausschittungsbekanntmachung genannten
Zahlstellen.

Wirkung der Ausschiittung auf den Anteilwert

Da der Ausschittungsbetrag dem Sondervermdgen entnommen
wird, vermindert sich am Tag der Ausschittung (ex-Tag) der Anteil-
wert jeder Anteilklasse um den ausgeschitteten Betrag je Anteil.
Der Ausschlttung fir alle Anteilklassen liegt die gleiche Ausschut-

tungspolitik zugrunde.

Gutschrift der Ausschiittungen

Soweit die Anteile von der Kapitalanlagegesellschaft oder einer
von ihr mit der Verwahrung von Anteilen im Rahmen eines Invest-
mentkontoservice beauftragten Kapitalanlagegesellschaft verwaltet
und verwahrt werden, werden die Ausschlttungen kostenfrei gut-
geschrieben. Soweit die Anteile in einem Depot bei Dritten, z.B.
bei Banken oder Sparkassen, verwahrt werden, kénnen zusatzliche
Kosten entstehen.

Kurzangaben tiber die fiir die Anleger

bedeutsamen Steuervorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir Anle-
ger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind. Dem aus-
landischen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an
dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermogen
mit seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen und mogliche
Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in seinem Heimatland indi-

viduell zu klaren.

Nachfolgend wird zunachst die aktuelle Rechtslage dargestellt.
Da sich insbesondere aufgrund der Einflihrung einer so ge-
nannten Abgeltungssteuer erhebliche Anderungen abzeichnen,
erfolgt im Anschluss eine geschlossene Darstellung des zu-

kinftigen Steuerrechts.

Allgemeines

Das Sondervermaogen ist als Zweckvermdgen von der Kérperschaft-
und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen Ertrage des Son-
dervermogens werden jedoch beim Privatanleger als Einklinfte aus
Kapitalvermogen der Einkommensteuer unterworfen, soweit diese
zusammen mit sonstigen Kapitalertrdgen den Sparer-Freibetrag
einschlieRlich des Werbungskosten-Pauschbetrags von jahrlich
801 EUR (fur Alleinstehende oder getrennt veranlagte Ehegatten)
bzw. 1.602 EUR (fir zusammenveranlagte Ehegatten) Ubersteigen.
Sofern sich die Anteile im Betriebsvermogen befinden, werden die
Ertrdge als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. Die steuerliche
Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der steuerpflichtigen bzw.
der kapitalertragsteuerpflichtigen Ertrdge eine differenzierte Be-
trachtung der Ertragsbestandteile. So muss unterschieden werden,
ob die Erfassung der Ertrdge beim Anleger zum Zeitpunkt der

Ertragsausschittung bzw. Thesaurierung erfolgt.
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Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie
zinsahnliche Ertrage

Inldndische Miet-, Zins- bzw. zinsahnliche Ertrage sind beim Anle-
ger grundsatzlich einkommensteuerpflichtig. Dies gilt unabhéangig
davon, ob diese Ertrdge thesauriert oder ausgeschuittet werden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und
auslandischer Immobilien nach Ablauf von zehn

Jahren seit der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer Immo-
bilien aufderhalb der Zehnjahresfrist, die auf der Ebene des Sonder-
vermogens erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerfrei zu

behandeln.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien
innerhalb von zehn Jahren seit der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb der
Zehnjahresfrist, die auf der Ebene des Sondervermdégens erzielt
werden, sind beim Anleger stets steuerpflichtig zu behandeln. Dies
gilt unabhéangig davon, ob sie zur Ausschlttung verwendet oder
thesauriert werden.

Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem
Verkauf auslandischer Immobilien innerhalb von

zehn Jahren seit der Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslandische Mietertrage und Gewinne aus
dem Verkauf auslandischer Immobilien, auf deren Besteuerung
Deutschland aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens
(Freistellungsmethode) verzichtet hat (Regelfall). Der aus dem Aus-
land zuflieBende, aufgrund Doppelbesteuerungsabkommen im In-
land nicht nochmals zu versteuernde Betrag unterliegt jedoch dem
Progressionsvorbehalt. Dies bedeutet, dass diese steuerfreien Ein-
kiinfte bei der Festsetzung des individuellen Steuersatzes, der auf
die steuerpflichtigen Einklnfte des jeweiligen Anlegers anzusetzen
ist, zu berlcksichtigen sind. Da dem Progressionsvorbehalt Ertra-
ge aus dem Ausland aber nur in der Hohe unterliegen, wie sie un-
ter Berlcksichtigung der nach deutschem Steuerrecht zuldssigen
Abschreibungen der auslandischen Immobilien und der steuerlich
nicht abziehbaren auslandischen Ertragsteuern zugeflossen waren,
ist in der Steuererklarung des inlandischen Anlegers nur ein anteili-
ger Betrag pro Anteil zur Ermittlung des individuellen Steuersatzes
anzusetzen. Dieser ist den steuerlichen Hinweisen des Jahresbe-
richts zu entnehmen.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahms-
weise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein Doppelbesteu-
erungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die in den Herkunfts-
ldndern gezahlten Steuern ggf. auf die deutsche Einkommensteuer
angerechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf
der Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten bericksich-

tigt wurden.
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Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschaften

Gewinne aus der Veraufserung von Wertpapieren und Gewinne aus
Termingeschaften, die auf der Ebene des Sondervermogens erzielt
werden, sind beim Anleger derzeit stets steuerfrei zu behandeln
(82 Abs. 3 Nr. 1 InvStG).

In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften)

Werden von den (Immobilien-)Kapitalgesellschaften keine Dividen-
den ausgeschdttet, so ist kein Ertrag auf der Ebene des Sonderver-

maogens zu erfassen.

Inlandische und auslandische Dividenden der (Immobilien-)Kapital-
gesellschaften, die vom Sondervermogen ausgeschlttet oder
thesauriert werden, sind beim Anleger derzeit grundséatzlich nur zur

Halfte steuerpflichtig (so genanntes Halbeinklinfteverfahren).

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Grundstiickspersonengesellschaften

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslédndischen Grundstlcks-
personengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirt-
schaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Sonder-
vermogens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steuerlichen

Grundsétzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertriage

Sind die steuerlichen Ertrage des Sondervermogens insgesamt ne-
gativ, wird dieser Wert auf Ebene des Sondervermogens vorgetra-
gen und kann auf Ebene des Sondervermogens mit kiinftigen posi-
tiven steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden.
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage auf
den Anleger ist nicht mdglich. Damit wirken sich diese negativen
Betrdge beim Anleger einkommensteuerlich erst in dem Veranla-
gungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschaftsjahr des Son-
dervermogens endet bzw. die Ausschittung flur das Geschéftsjahr
des Sondervermoégens erfolgt, fir das die negativen steuerlichen
Ertrage auf Ebene des Sondervermdgens verrechnet worden
sind. Eine frihere Geltendmachung bei der Einkommensteuer des
Anlegers ist nicht moglich.

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

VerauBBerungsgewinne auf Anlegerebene

Beim Privatanleger sind Gewinne aus der Verduf3erung seiner An-
teile einkommensteuerpflichtig, sofern er die Anteile innerhalb von
zwolf Monaten seit der Anschaffung verduRRert. Der steuerpflichtige
VerauRRerungsgewinn ist um den vereinnahmten Zwischengewinn
zu klrzen, damit es nicht zu einer doppelten einkommensteuer-
lichen Erfassung von Zwischengewinnen kommen kann. Entspre-
chende Verluste konnen mit VerduBerungsgewinnen innerhalb der
Einklnfte aus privaten VerauRerungsgeschéaften auch des Vorjahres
oder kinftiger Jahre verrechnet werden. Betragt der aus ,privaten
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VerdulRerungsgeschaften” erzielte Gesamtgewinn im Kalenderjahr
weniger als 512 EUR, ist er steuerfrei (Freigrenze). Wird die Frei-
grenze Uberschritten, ist der gesamte private VerauRRerungsgewinn
steuerpflichtig.

Bei Anlegern der Anteilklasse IC reduziert der Rlcknahmeab-
schlag gemafR den Vertragsbedingungen bei vorzeitiger Rickga-
be der Anteile den Erlés aus der Rickgabe der Anteile und somit
grundsatzlich den VerdulZerungsgewinn. Der von den Anlegern der
Anteilklasse IC bei vorzeitiger Anteilrickgabe zu zahlende Rick-
nahmeabschlag steht gemaf den Vertragsbedingungen dem Son-
dervermogen zu und erhoht somit den zuzurechnenden Anteilwert

der verbleibenden Anleger beider Anteilklassen.

Nach Ansicht der Kapitalanlagegesellschaft steht der Wechsel
des Anlegers von der Anteilklasse RC in die Anteilklasse IC
einer VerauBBerung der RC-Anteile und einem gleichzeitigen

Erwerb der neuen IC-Anteile gleich.

VerduRerungsgewinne nach Ablauf der Einjahresfrist sind — mit
Ausnahme des im Verkaufs- oder Rlckgabepreis enthaltenen
Zwischengewinns — steuerfrei.

Vorgezogene Einfiihrung der Abgeltungssteuer

fiir Anleger in der Anteilklasse IC, die ihre Anteile

im Privatvermdgen halten

Mit Einfihrung der Abgeltungssteuer im Rahmen der Unterneh-
menssteuerreform 2008 werden Gewinne aus der Veraufierung
von Investmentanteilen beim Privatanleger, unabhéangig von der
Einjahresfrist, steuerpflichtig sein, wenn die Anteile nach dem
31. Dezember 2008 erworben wurden (ausfihrliche Informationen
dazu ab Seite 33).

Far Anleger in bestimmte Fonds tritt die Wirkung der Abgeltungs-
steuer allerdings unter bestimmten Voraussetzungen bereits vor-
zeitig ein. So finden die Abgeltungssteuerregelungen in Teilen be-
reits auf die VerauRRerung von Anteilen, die nach dem 9. November
2007 erworben wurden, Anwendung, wenn der Anleger Anteile an
Investmentvermogen halt, ... bei denen durch Gesetz, Satzung,
Gesellschaftsvertrag oder Vertragsbedingungen ... flr die Beteili-
gung eine Mindestanlagesumme von 100.000 EUR oder mehr vor-

geschrieben ist ..."

Nach dem Wortlaut des neuen 818 InvStG (gedndert durch Art. 23
des Jahressteuergesetzes 2008) ist davon auszugehen, dass die-
se Regelung auf die Privatanleger der Anteilklasse IC Anwendung
findet. Die Kapitalanlagegesellschaft empfiehlt jedem Anleger, hin-
sichtlich dieser Thematik gegebenenfalls seinen steuerlichen Bera-

ter zu konsultieren.

Aufgrund der o.g. Regelung unterliegen VerauRerungsgewinne von
Privatanlegern in der Anteilklasse IC bereits der Abgeltungssteuer,
selbst wenn die verdufierten Anteile vor dem 1. Januar 2009 ange-
schafft worden sind. Grundsétzlich erstreckt sich die Steuerpflicht nur
auf den Teil des VerauRRerungsgewinns, der auf die Summe der vom
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Fonds thesaurierten Veraufierungsgewinne aus der Verduf3erung
von Wertpapieren, Termingeschéften und Bezugsrechten auf
Anteile an Kapitalgesellschaften entfallt, auf die bei Ausschittung
bereits die Abgeltungssteuer anwendbar waére. Es obliegt dem An-
leger, den Finanzbehdrden die reduzierte Steuerbemessungsgrund-

lage nachzuweisen.

Anteile im Betriebsvermdgen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie
zinsahnliche Ertrage

Inldndische Mietertrage, Zinsertrage und zinsahnliche Ertrage sind
beim betrieblichen Anleger steuerpflichtig. Dies gilt unabhangig
davon, ob diese Ertrage thesauriert oder ausgeschuttet werden.

Auslandische Mietertrage

Bei Mietertragen aus auslandischen Immobilien verzichtet Deutsch-
land in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung aufgrund eines
Doppelbesteuerungsabkommens). Bei betrieblichen Anlegern, die
nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der Progressionsvorbe-
halt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahms-
weise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein Doppelbe-
steuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die in den
Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deutsche Ein-
kommen- oder Kérperschaftsteuer angerechnet werden, falls die ge-
zahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermégens

als Werbungskosten berticksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und
auslandischer Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der VerdufRerung inldndischer und aus-
landischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich,
soweit sie nach Ablauf von zehn Jahren seit der Anschaffung ver-
duflert werden. Die Gewinne werden erst bei der Ausschittung
steuerpflichtig, wobei Deutschland in der Regel auf die Besteue-
rung auslandischer Gewinne (Freistellung aufgrund Doppelbesteue-
rungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VerauRerung inlandischer und auslandischer Im-
mobilien innerhalb der Zehnjahresfrist sind bei Thesaurierung bzw.
Ausschittung steuerlich auf Anlegerebene zu berlcksichtigen. Da-
bei sind die Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien in

vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf ausléandischer Immobilien verzich-
tet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung auf-
grund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei betrieblichen
Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der Pro-
gressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahms-
weise die Anrechnungsmethode vereinbart oder kein Doppelbe-

steuerungsabkommen geschlossen wurde, kénnen die in den
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Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deutsche
Einkommensteuer bzw. Koérperschaftsteuer angerechnet werden,
sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Son-
dervermaogens als Werbungskosten berlcksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerdauBerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschaften

Gewinne aus der Veraufierung von Wertpapieren und Gewinne aus
Termingeschéaften sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn
sie thesauriert werden. Werden diese Gewinne ausgeschittet, so
sind sie steuerlich auf Anlegerebene zu berlcksichtigen. Dabei
sind VerauRerungsgewinne aus Aktien grundséatzlich zu 95 % (bei
Anlegern, die Koérperschaften sind) oder zur Hélfte (bei sonstigen
betrieblichen Anlegern, z.B. Einzelunternehmern) steuerfrei. Ver-
duerungsgewinne aus Rentenwerten und Gewinne aus Termin-
geschéften sind hingegen in voller Hohe steuerpflichtig.

In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften)

Dividenden in- und auslandischer Immobilienkapitalgesellschaften,
die auf Anteile im Betriebsvermogen ausgeschulttet oder thesau-
riert werden, sind bei Koérperschaften grundsatzlich zu 95 % steuer-
frei. Von Einzelunternehmern werden diese Ertrdge — wie beim

Privatanleger — hélftig versteuert (Halbeinklinfteverfahren).

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Grundstiickspersonengesellschaften

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslédndischen Grundstlcks-
personengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirt-
schaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Sonder-
vermoégens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steuerlichen

Grundsétzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Sind die steuerlichen Ertrdge des Sondervermogens insgesamt ne-
gativ, wird dieser Wert auf Ebene des Sondervermogens vorgetra-
gen und kann auf Ebene des Sondervermdgens mit kiinftigen posi-
tiven steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden.
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage auf den
Anleger ist nicht moglich. Damit wirken sich diese negativen Betra-
ge beim Anleger bei der Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer
erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Ge-
schaftsjahr des Sondervermdgens endet bzw. die Ausschittung fur
das Geschaftsjahr des Sondervermogens erfolgt, fir das die negati-
ven steuerlichen Ertrdge auf Ebene des Sondervermdgens verrech-
net worden sind. Eine friihere Geltendmachung bei der Einkommen-

steuer bzw. Koérperschaftsteuer des Anlegers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar. Dies bedeutet fir einen bilanzierenden Anleger, dass die
Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz ertragswirksam zu ver-
einnahmen sind, in der Steuerbilanz aufwandswirksam ein passiver
Ausgleichsposten zu bilden ist und damit quasi die historischen
Anschaffungskosten steuerneutral gemindert werden.
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VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerduRBerung von Anteilen im Betriebsvermdgen
sind fur betriebliche Anleger steuerfrei, soweit es sich um noch
nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen geltende aus-
ldndische Mieten oder sonstige auslandische Einkinfte (z.B. Be-
triebsstatteneinkinfte) und realisierte und nicht realisierte Gewin-
ne des Sondervermoégens aus auslandischen Immobilien handelt,
sofern Deutschland auf die Besteuerung verzichtet hat (so genann-
ter Fonds-Immobiliengewinn).

Bei Anlegern der Anteilklasse IC reduziert der Ricknahme-
abschlag geméaR den Vertragsbedingungen bei vorzeitiger Rickga-
be der Anteile den Erlds aus der Rickgabe der Anteile und somit
grundsatzlich den Veraufierungsgewinn. Der von den Anlegern der
Anteilklasse IC bei vorzeitiger Anteilriickgabe zu zahlende Ricknah-
meabschlag steht gemafl den Vertragsbedingungen dem Sonder-
vermagen zu und erhéht somit den zuzurechnenden Anteilwert der

verbleibenden Anleger beider Anteilklassen.

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Fonds-Immobili-
engewinn bewertungstaglich (d.h. an Tagen, an denen gemal Ver-
kaufsprospekt eine Anteilpreisermittlung vorgenommen wird) als
Prozentsatz des Wertes des Investmentanteils.

Der Anleger-Immobiliengewinn im Zeitpunkt der Rickgabe be-
rechnet sich aus dem veroffentlichten Prozentsatz multipliziert mit
dem Ricknahmepreis. Es ist Auffassung der Kapitalanlagegesell-
schaft, dass die Anleger der Anteilklasse IC, die ihre Anteile vor-
zeitig zurlckgeben und bei denen daher ein Ricknahmeabschlag
einbehalten wird, den veroffentlichten Prozentsatz des Fonds-Im-
mobiliengewinns mit dem um den Riicknahmeabschlag reduzierten
Ricknahmepreis multiplizieren sollten. Die Kapitalanlagegesell-
schaft empfiehlt jedem Anleger, hinsichtlich dieser Thematik gege-
benenfalls seinen steuerlichen Berater zu konsultieren.

Gewinne aus der VerduRerung von Anteilen im Betriebsvermogen
sind fur Kérperschaften zudem in der Regel zu 95 % steuerfrei, so-
weit es sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zu-
geflossen geltende Dividenden und realisierte und nicht realisierte
Gewinne des Sondervermogens aus in- und auslandischen Grund-
stlickskapitalgesellschaften handelt (so genannter Fonds-Aktien-
gewinn). Von Einzelunternehmen sind diese Verdufierungsgewinne

zur Halfte zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Fonds-Aktienge-
winn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-
mentanteils.

Der Anleger-Aktiengewinn im Zeitpunkt der Rlckgabe berechnet
sich als veroffentlichter Prozentsatz multipliziert mit dem Ruck-
nahmepreis. Es ist Auffassung der Kapitalanlagegesellschaft, dass
die Anleger der Anteilklasse IC, die ihre Anteile vorzeitig zurlick-
geben und bei denen daher ein Ricknahmeabschlag einbehalten
wird, den veroffentlichten Prozentsatz des Fonds-Aktiengewinns
mit dem um den Ricknahmeabschlag reduzierten Ricknahmepreis
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multiplizieren sollten. Die Kapitalanlagegesellschaft empfiehlt dem
Anleger, hinsichtlich dieser Thematik gegebenenfalls seinen steuer-
lichen Berater zu konsultieren.

Nach Ansicht der Kapitalanlagegesellschaft steht der Wechsel
des Anlegers von der Anteilklasse RC in die Anteilklasse IC
einer VerauRRerung der RC-Anteile und einem gleichzeitigen
Erwerb der neuen IC-Anteile gleich.

Zinsabschlagsteuer

Ausgeschittete oder thesaurierte Ertrdge des Sondervermogens
unterliegen teilweise der Zinsabschlagsteuer in Hohe von 30 % und
dem Solidaritatszuschlag (5,5% auf die Zinsabschlagsteuer). Hier-
bei handelt es sich lediglich um eine Steuervorauszahlung, die auf
die endgultige Einkommensteuerschuld des Anlegers angerechnet
werden kann. Sie erfasst aber nicht die gesamte steuerpflichtige
Ausschittung bzw. samtliche thesaurierten Ertrdge des Sonderver-
maogens, sondern insbesondere die inlandischen Mietertrage sowie
Zinsertrage. Zinsabschlagsteuerfrei bleiben in- und ausléandische
Dividenden, Gewinne aus der VerduRerung von Wertpapieren und
Bezugsrechten auf Anteile an Kapitalgesellschaften, Gewinne aus
Termingeschéaften, Gewinne aus der VerauRerung von Grundsticken
und grundstlicksgleichen Rechten aufderhalb der Zehnjahresfrist so-
wie Einklnfte, fur die die Bundesrepublik Deutschland nach einem
Doppelbesteuerungsabkommen kein Besteuerungsrecht hat.

Einzelheiten Uber die auf ausgeschiittete oder thesaurierte Ertrage
des Sondervermogens entfallende Zinsabschlagsteuer sind dem
Jahresbericht sowie den Bekanntmachungen der Besteuerungs-

grundlagen zu entnehmen.

Von der Zinsabschlagsteuer kann Abstand genommen werden,
wenn der Privatanleger in Deutschland anséssig ist und entweder
eine NV-Bescheinigung vorliegt oder ein Freistellungsauftrag erteilt
ist und die zinsabschlagsteuerpflichtigen Ertragsteile im Kalender-
jahr insgesamt 801 EUR (gilt ab 2007) bei Einzelveranlagung bzw.
1.602 EUR (gilt ab 2007) bei Zusammenveranlagung von Ehegatten
nicht Ubersteigen.

Befinden sich die Anteile im Betriebsvermdgen, ist eine Abstand-
nahme bzw. eine Vergltung vom Zinsabschlag und eine Erstattung
der nachstehend aufgefihrten Kapitalertragsteuer nur durch Vorla-
ge einer entsprechenden NV-Bescheinigung moglich. Ansonsten
erhélt der Anleger eine Steuerbescheinigung Uber den anrechenba-
ren Zinsabschlag und die anrechenbare Kapitalertragsteuer.

Verwahrt der Anleger die Anteile eines voll- oder teilausschitten-
den Sondervermdgens in einem inlandischen Depot bei der Kapi-
talanlagegesellschaft oder einem anderen Kreditinstitut (Depotfall),
so nimmt das depotfihrende Kreditinstitut als Zahlstelle vom Zins-
abschlagsteuerabzug, einschlieRlich des auf die Teilthesaurierung
entfallenden Anteils, Abstand, wenn ihm vor dem festgelegten
Ausschittungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestellter Frei-
stellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheini-
gung, die vom Finanzamt fur die Dauer von drei Jahren erteilt wird,
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vorgelegt wird. In diesem Fall erhalt der Anleger die gesamte Aus-
schittung ungeklrzt gutgeschrieben.

Handelt es sich um ein (voll-)thesaurierendes Sondervermdégen, so
werden der Zinsabschlag auf die thesaurierten zinsabschlagsteuer-
pflichtigen Ertrage des Sondervermogens in Hohe von 30 % und der
Solidaritdtszuschlag durch die Kapitalanlagegesellschaft selbst ab-
gefuhrt. Der Ausgabe- und Ricknahmepreis erméfigt sich insoweit
um die Zinsabschlagsteuer und den Solidaritatszuschlag zum Ablauf
des Geschaftsjahres. Befinden sich die Anteile im Depot bei einem
inlandischen Kreditinstitut, so erhalt der Anleger, der seinem depot-
fihrenden Kreditinstitut einen in ausreichender Hohe ausgestellten
Freistellungsauftrag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf des Ge-
schéftsjahres des Sondervermdgens vorlegt, die abgefihrte Zinsab-
schlagsteuer und den Solidaritatszuschlag seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung nicht
bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhélt der Anleger in jedem
Fall von der depotfiihrenden Stelle eine Steuerbescheinigung Uber
die einbehaltene und abgeflihrte Zinsabschlagsteuer und den Soli-
daritdtszuschlag. Der Anleger hat dann die Mdglichkeit, die Zinsab-
schlagsteuer im Rahmen seiner Einkommensteuerveranlagung auf
seine Steuerschuld anrechnen zu lassen. Gleiches gilt fir die den

Freistellungsauftrag Ubersteigenden Ertrage.

Kapitalertragsteuer

Inlandische Dividenden unterliegen derzeit bei Ausschittung oder
Thesaurierung in voller Hohe der Kapitalertragsteuer in Héhe von
20% und dem Solidaritatszuschlag (5,5 % auf die Kapitalertrag-
steuer). Der Anleger erhélt die Kapitalertragsteuer sofort erstattet,
sofern die Anteile bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem
anderen inldndischen Kreditinstitut verwahrt werden und dort ein
Freistellungsauftrag in ausreichender Hohe oder eine NV-Beschei-
nigung vorliegt. Inlandische Dividenden werden bei Privatanlegern
nur zur Halfte auf den Freistellungsantrag angerechnet (so genann-
tes Halbeinklnfteverfahren). Liegt ein Freistellungsauftrag oder
eine NV-Bescheinigung nicht rechtzeitig vor, kann der Anleger die
Kapitalertragsteuer und den Solidaritdtszuschlag unter Beifligung
der Steuerbescheinigung seiner depotfiihrenden Stelle auf seine
personliche Einkommensteuerschuld anrechnen.

Zwischengewinnbesteuerung

Seit 1. Januar 2005 kommt es wieder zur Besteuerung so genann-
ter Zwischengewinne. Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder
Rickgabepreis enthaltenen Entgelte flr vereinnahmte oder aufge-
laufene Zinsen, die vom Sondervermdgen noch nicht ausgeschittet
oder thesauriert und infolgedessen beim Anleger noch nicht steuer-
pflichtig wurden (etwa Stlickzinsen aus festverzinslichen Wertpapie-
ren vergleichbar). Die vom Sondervermdgen erwirtschafteten Zinsen
und Zinsansprlche sind bei Rickgabe oder Verkauf der Anteile
durch Steuerinldnder einkommen- und kapitalertragsteuerpflichtig.
Die Kapitalertragsteuer auf den Zwischengewinn betrdgt 30 % bei
Depotbankverwahrung zuziglich 5,5 % Solidaritdtszuschlag auf die
Kapitalertragsteuer. Die einbehaltene Steuer ist eine Vorauszahlung
auf die Einkommensteuer und in die Anlage KAP einzutragen.
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Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann im
Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Einnahme ab-
gesetzt werden. Er wird auch beim Steuerabzug steuermindernd
bericksichtigt. Der Steuerabzug unterbleibt darlber hinaus im Rah-
men eines Freistellungsauftrags oder bei Vorlage einer Nichtveran-
lagungs-Bescheinigung. Steuerauslander sind auch hier vom Steu-
erabzug grundsétzlich ausgenommen. Der Zwischengewinn wird
bei jeder Anteilwertfeststellung ermittelt und bewertungstéglich
veroffentlicht. Die Hohe des Zwischengewinns ergibt sich aus der
Multiplikation des jeweiligen Zwischengewinns je Anteil mit der
Anzahl der in der Kauf- bzw. Verkaufsabrechnung ausgewiesenen

Anteile.

Solidaritatszuschlag

Soweit Ausschittungen oder Thesaurierungen dem Kapitalertrag-
oder Zinsabschlagsteuerabzug unterliegen, ist ein Solidaritadtszu-
schlag in Hohe von 5,5 % zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist

bei der Einkommensteuer anrechenbar.

Fallt keine Zinsabschlagsteuer an bzw. erfolgt bei Thesaurierung
die Vergltung von Zinsabschlagsteuer — beispielsweise bei ausrei-
chendem Freistellungsauftrag, NV-Bescheinigung oder Nachweis
der Steuerauslandereigenschaft —, ist kein Solidaritdtszuschlag

abzuflhren bzw. wird dieser vergutet.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerauslénder Anteile an voll- oder teilausschit-
tenden Sondervermogen im Depot bei einem inlandischen Kredit-
institut (Depotfall), wird vom Zinsabschlagsteuerabzug, einschlief3-
lich des auf die Teilthesaurierung entfallenden Anteils, Abstand
genommen, sofern er seine steuerliche Auslandereigenschaft
nachweist. Sofern die Auslandereigenschaft dem depotfiihrenden
Kreditinstitut nicht bekannt bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen
wird, ist der auslandische Anleger gezwungen, im Wege eines
Erstattungsverfahrens gemafd 837 Abs. 2 AO eine Erstattung ab-
geflhrter Zinsabschlagsteuer zu beantragen. Zustandig ist das Be-
triebsstattenfinanzamt des depotfihrenden Kreditinstituts bzw. der
depotfiihrenden Kapitalanlagegesellschaft. Inwieweit eine Anrech-
nung oder Erstattung von Kapitalertragsteuer aus Dividenden fir
den auslandischen Anleger maoglich ist, hdangt von dem zwischen
dem Sitzstaat des Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland

bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen ab.

Hat ein ausléandischer Anleger Anteile (voll)thesaurierender Sonder-
vermogen im Depot bei einem inlandischen Kreditinstitut, wird ihm
bei Nachweis seiner steuerlichen Auslandereigenschaft die abge-
fUhrte Zinsabschlagsteuer in Hohe von 30 % erstattet. Erfolgt der
Antrag auf Erstattung verspatet, kann — wie bei verspatetem Nach-
weis der Auslandereigenschaft bei ausschittenden Fonds — eine
Erstattung gemaf’ § 37 Abs. 2 AO beantragt werden.

Zur Glaubhaftmachung der ihm zuzurechnenden Ertrédge erhalt der
Anleger auf Verlangen eine Steuerbescheinigung, die Uber die ab-
geflihrten Steuern (Kapitalertragsteuer/Zinsabschlagsteuer/Solidari-
tatszuschlag) Auskunft gibt.
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EU-Zinsrichtlinie/Zinsinformationsverordnung

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

Dazu werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine im europédischen
Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansassige natirliche Person
von einer deutschen Bank (die insoweit als Zahlstelle handelt) gut-
geschrieben erhalt, von der deutschen Bank an das Bundeszentral-
amt fUr Steuern und von dort aus letztlich an die auslandischen
Wohnsitzfinanzamter gemeldet.

Entsprechend werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine naturli-
che Person in Deutschland von einer Bank im européischen Aus-
land oder in bestimmten Drittstaaten erhélt, von der auslandischen
Bank Uber die Finanzbehdrden letztlich an das deutsche Wohnsitz-
finanzamt gemeldet. Alternativ behalten einige auslédndische Staaten
Quellensteuern ein, die in Deutschland bei Vorlage einer Bescheini-

gung anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Europaischen Union
bzw. in den beigetretenen Drittstaaten ansadssigen Privatanleger,
die grenztberschreitend in einem anderen EU-Land ihr Depot oder

Konto flihren und Zinsertrage erwirtschaften.

U.a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von den
Zinsertragen eine Quellensteuer i.H.v. 156 % (ab 1. Juli 2008: 20 %
und ab 1. Juli 2011: 35 %) einzubehalten. Der Anleger erhélt im
Rahmen der steuerlichen Dokumentation eine Bescheinigung, mit
der er sich die abgezogenen Quellensteuern im Rahmen seiner

Einkommensteuererklarung anrechnen lassen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Mdoglichkeit, sich vom Steuer-
abzug befreien zu lassen, indem er eine Erméachtigung zur freiwil-
ligen Offenlegung seiner Zinsertrdge gegenlber der auslandischen
Bank abgibt, die es dem Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu
verzichten und stattdessen die Ertrdge an die gesetzlich vorgege-

benen Finanzbehdrden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fir jeden in- und
auslandischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV unterliegt (in scope)

oder nicht (out of scope).
Fur diese Beurteilung enthélt 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 Kapitalanlagegesellschaft gemeldeten Daten zurlick-
greifen, grundsétzlich keine Meldungen an das Bundeszentralamt
fur Steuern zu versenden. Ansonsten I6st die Uberschreitung der
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15 %-Grenze eine Meldepflicht der deutschen Zahlstellen an das
Bundeszentralamt fur Steuern Uber den in der Ausschittung ent-
haltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40 %-Grenze ist der in der Riickgabe oder
Veraufterung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu melden.
Handelt es sich um einen ausschittenden Fonds, so ist zuséatzlich
im Falle der Ausschittung der darin enthaltene Zinsanteil an das
Bundeszentralamt fir Steuern zu melden. Handelt es sich um einen
thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung konsequenterweise

nur im Falle der Riickgabe oder Veraufterung des Fondsanteils.

Das Sondervermdégen hat die Option zur Behandlung als OGAW
(Organismus flr gemeinsame Anlagen in Wertpapiere) gemald der
ZIV ausgelbt und geht seitdem den nach der ZIV erforderlichen
Meldungspflichten regelmaf3ig nach.

Auslandische Quellensteuer
Auf die auslandischen Ertrdge des Sondervermogens wird teilweise
in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare Quellensteuer
auf der Ebene des Sondervermogens wie Werbungskosten abzie-
hen. In diesem Fall ist die ausldndische Quellensteuer auf Anleger-
ebene weder anrechenbar noch abzugsféhig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug der aus-
landischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus, dann ist die an-
rechenbare Quellensteuer auf Antrag des Anlegers bei der Ermittlung
der Summe der Einkiinfte abzugsfahig oder auf den Teil der deut-
schen Einkommen- bzw. Kdrperschaftsteuer des Anlegers anzurech-
nen, der auf die entsprechenden auslandischen Einkinfte entfallt.

Gesonderte Feststellung, AuBenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sondervermo-
gens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu hat die
Investmentgesellschaft beim zustéandigen Finanzamt eine Feststel-
lungserklarung abzugeben. Anderungen der Feststellungserklarun-
gen, z.B. anlésslich einer AuRenprifung (811 Abs. 3 InvStG) der
Finanzverwaltung, werden fir das Geschaftsjahr wirksam, in dem
die gednderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die steuer-
liche Zurechnung dieser gednderten Feststellung beim Anleger
erfolgt dann zum Ende dieses Geschéftsjahres bzw. am Ausschit-
tungstag bei der Ausschittung fir dieses Geschéftsjahr.

Transparente, semitransparente und

intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (so genannte trans-
parente Besteuerung) gelten nur, wenn sédmtliche Besteuerungs-
grundlagen im Sinne des 85 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht wer-
den (so genannte steuerliche Bekanntmachungspflicht). Dies gilt
auch insoweit, als das Immobilien-Sondervermdégen Anteile an
anderen in- oder auslandischen Investmentvermdogen erworben hat
(Zielfonds i.S.d. 810 InvStG) und diese ihren steuerlichen Bekannt-
machungspflichten nachkommen.
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Die Kapitalanlagegesellschaft ist bestrebt, sémtliche Besteuerungs-
grundlagen, die ihr zuganglich sind, bekannt zu machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht garantiert
werden, soweit das Immobilien-Sondervermégen Zielfonds erwor-
ben hat und diese ihren steuerlichen Bekanntmachungspflichten
nicht nachkommen. Im ungtinstigsten Fall werden die Ausscht-
tungen und der Zwischengewinn des jeweiligen Zielfonds sowie
70 % der Wertsteigerung im letzten Kalenderjahr des jeweiligen
Zielfonds (mindestens jedoch 6 % des Ricknahmepreises) als
steuerpflichtiger Ertrag auf der Ebene des Immobilien-Sonderver-

mogens angesetzt.

Verschmelzung von Sondervermogen

In den Fallen der Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde eines
Sondervermaogens in ein anderes Sondervermogen gemafl §40 InvG
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene
der beteiligten Sondervermogen zu einer Aufdeckung von stillen
Reserven, d.h., dieser Vorgang ist steuerneutral.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen lost keine
Grunderwerbsteuer aus.

Beschrankte Steuerpflicht in Osterreich

In Osterreich besteht nach nationalem osterreichischem Steuer-
recht fiir nicht in Osterreich ansassige Anleger eine beschrankte
Steuerpflicht flr die nach den Vorschriften des 6ImmolnvFG der
Besteuerung zu unterwerfenden Ertrdge aus Osterreichischen
Immobilien des Fonds, sofern diese gemeinsam mit sonstigen in
Osterreich beschrankt steuerpflichtigen Einkinften insgesamt den
Betrag von 2.000 EUR Ubersteigen. Werden die Anteile vom An-
leger im nicht dsterreichischen Betriebsvermogen gehalten, findet
die 2.000-EUR-Grenze ebenfalls Anwendung. Bei der Anwendung
dieser Grenze sind grundsétzlich jene beschrankt steuerpflichtigen
Einklinfte auszuscheiden, die der Abzugsteuer nach §99 Abs.1
Ziff. 1 und 3-6 6-EStG unterliegen sowie allenfalls nach § 97 6-EStG
endbesteuert sind. Die Endbesteuerungswirkung kann der Steuer-
pflichtige aber durch Aufnahme dieser Einklinfte in seine Steuerer-
klarung aufheben, wenn dies zu einem fir ihn glnstigeren Ergebnis
fuhrt. Einklnfte, die der Abzugsteuer nach 899 Abs.1 Ziff. 1 und
3-6 6-EStG unterliegen, kénnen auf Antrag des Steuerpflichtigen
in die Veranlagung aufgenommen werden. Der beschrankt Steuer-
pflichtige ist verpflichtet, eine Steuererkldrung in Osterreich einzu-
reichen, wenn seine so berechneten und in Osterreich beschrankt
steuerpflichtigen Einklinfte diese Grenze Ubersteigen oder er vom

Osterreichischen Finanzamt dazu aufgefordert wird.

Fur beschrankt steuerpflichtige Kérperschaften kommt die Frei-
grenze nach der Verwaltungspraxis nicht zur Anwendung. Das
heifst, die Pflicht zur Abgabe einer Steuererklarung und zur Veran-
lagung besteht mangels einer Besteuerungsuntergrenze fir Kor-
perschaften in allen Féllen einer Einklinfteerzielung, wenn die Ein-
kiinfte zur Festsetzung einer Osterreichischen Korperschaftsteuer
fihren (KStR Rz 1493).
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Die Besteuerung der nach den Vorschriften des 6lmmolnvFG der
Besteuerung zu unterwerfenden Ertrdge aus dem Fonds erfolgt
nach nationalem Osterreichischem Recht ohne Werbungskosten-
abzug mit einem Sondersteuersatz von 25% fiir in Osterreich
beschrankt steuerpflichtige natlrliche Personen. Die beschrankt
steuerpflichtigen Einklnfte auslandischer Kérperschaften werden
ebenfalls mit einem Steuersatz von 25 % besteuert.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Es kann jedoch keine Gewahr dafir
Ubernommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung, AuRenprifung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert. Einzelheiten zur
Besteuerung der Ertrage des Sondervermogens sowie zu
wichtigen steuerlichen Entwicklungen bzw. Anderungen werden
in den Jahresberichten bzw. im Bericht der Fondsverwaltung

veroffentlicht.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundlagen
des Fonds flr vorangegangene Geschéftsjahre (z. B. aufgrund steu-
erlicher AuRRenprifungen) kann fir den Fall einer fir den Anleger
steuerlich grundsatzlich nachteiligen Korrektur zur Folge haben,
dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fir vorangegan-
gene Geschéftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter Umstanden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdgen investiert war.
Umgekehrt kann fir den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine
steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fir das aktuelle und
fur vorangegangene Geschaftsjahre, in denen er an dem Sonder-
vermogen beteiligt war, durch die Rickgabe oder VerduRRerung der
Anteile vor Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht mehr
zugutekommt.

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

negativ auswirkt.
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Neue steuerliche Regelungen

Am 6. Juli 2007 hat der Bundesrat der Unternehmenssteuer-
reform 2008 zugestimmt. Die Neuregelungen umfassen die
Einfihrung einer Abgeltungssteuer flr Privatanleger und

Anderungen bei der Besteuerung von betrieblichen Anlegern.

Die Neuregelungen sollen fir Privatanleger grundsatzlich
ab dem 1. Januar 2009 und fir betriebliche Anleger ab dem
1. Januar 2008 bzw. 1. Januar 2009 in Kraft treten. Nachfolgend

wird die neue Rechtslage dargestellt.

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir Anle-
ger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig sind. Dem aus-
ldndischen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb von Anteilen an
dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebenen Sondervermdgen
mit seinem Steuerberater in Verbindung zu setzen und maogliche
steuerliche Konsequenzen aus dem Anteilserwerb in seinem Hei-

matland individuell zu klaren.

Das Sondervermogen ist als Zweckvermdgen von der Kérperschaft-
und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen Ertrage des Son-
dervermogens werden jedoch beim Privatanleger als Einklinfte aus
Kapitalvermogen der Einkommensteuer unterworfen, soweit diese
zusammen mit sonstigen Kapitalertragen den Sparer-Pauschbetrag
von jahrlich 801 EUR (fur Alleinstehende oder getrennt veranlagte
Ehegatten) bzw. 1.602 EUR (fir zusammenveranlagte Ehegatten)
Ubersteigen.

Einklnfte aus Kapitalvermogen unterliegen grundsatzlich einem
Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kir-
chensteuer). Zu den Einklinften aus Kapitalvermégen gehdren auch
die vom Sondervermoégen ausgeschltteten Ertréage, die ausschit-
tungsgleichen Ertrdge und der Zwischengewinn sowie der Gewinn
aus dem An- und Verkauf von Fondsanteilen.

Der Steuerabzug hat grundsétzlich Abgeltungswirkung (so genannte
Abgeltungssteuer), so dass die Einklinfte aus Kapitalvermogen

regelmaRig nicht in der Einkommensteuererklarung anzugeben sind.

Der Steuerabzug hat u.a. dann keine Abgeltungswirkung, wenn
der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgeltungssatz von
25 %. In diesem Fall sind die Einklnfte aus Kapitalvermdgen in der
Einkommensteuererklarung anzugeben. Das Finanzamt setzt den
niedrigeren personlichen Steuersatz an und rechnet auf die Steuer-
schuld den Steuerabzug an (so genannte Glnstigerprifung).

Sofern Einkinfte aus Kapitalvermdgen keinem Steuerabzug unter-
legen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerauRerung von Fonds-
anteilen in einem ausléandischen Depot erzielt wird), sind diese in
der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der Veranlagung un-
terliegen die Einklinfte aus Kapitalvermdgen dann ebenfalls dem
Abgeltungssatz von 25% oder dem niedrigeren personlichen
Steuersatz.
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Trotz Steuerabzug und hdherem personlichen Steuersatz sind
Angaben zu den Einklnften aus Kapitalvermogen zu machen, wenn
im Rahmen der Einkommensteuererklarung aufRergewohnliche
Belastungen geltend gemacht werden. Es kédnnen zudem Angaben
zu den Einklnften aus Kapitalvermdgen gemacht werden, wenn

Spenden als Sonderausgaben geltend gemacht werden.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdogen befinden, werden die
Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage, Zinsertrage, zinsahnliche
Ertrage, auslandische Dividenden (insb. aus Immobilien-
kapitalgesellschaften) sowie Gewinne aus dem

Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von zehn
Jahren seit Anschaffung

Inléandische Mietertrage, Zinsen, zinsahnliche Ertrage, ausléandische
Dividenden sowie Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobi-
lien innerhalb von zehn Jahren seit Anschaffung sind beim Anleger
grundsatzlich steuerpflichtig. Dies gilt unabhdngig davon, ob diese
Ertrage thesauriert oder ausgeschittet werden.

Ausgeschuttete oder thesaurierte inlandische Mietertréage, Zinsen,
zinséhnliche Ertrage, auslandische Dividenden sowie Gewinne aus
dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb von zehn Jahren seit
Anschaffung durch das Sondervermdgen unterliegen bei Inlands-
verwahrung dem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritats-

zuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Vom Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der
Anleger steuerlicher Inlander ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile 801 EUR bei
Einzelveranlagung bzw. 1.602 EUR bei Zusammenveranlagung von

Ehegatten nicht Ubersteigen.

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

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile eines ausschittenden
oder teilthesaurierenden Sondervermogens in einem inldndischen
Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft oder einem anderen Kredit-
institut (Depotfall), so nimmt das depotfihrende Kreditinstitut als
Zahlstelle vom Steuerabzug Abstand, wenn ihm vor dem festgeleg-
ten Ausschuttungstermin ein in ausreichender Hohe ausgestellter
Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster oder eine NV-Beschei-
nigung, die vom Finanzamt fUr die Dauer von drei Jahren erteilt
wird, vorgelegt wird. In diesem Fall erhéalt der Anleger die gesamte
Ausschittung ungekirzt gutgeschrieben.

Handelt es sich um ein vollthesaurierendes Sondervermogen,
so wird der Steuerabzug auf die thesaurierten, dem Steuerabzug
unterliegenden Ertrdge des Sondervermogens in Hohe von 25 %
(zuzlglich Solidaritatszuschlag) durch die Kapitalanlagegesellschaft
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selbst abgeflhrt. Der Ausgabe- und Riicknahmepreis erméaRigt sich
insoweit um den Steuerabzug zum Ablauf des Geschéftsjahres. Da
die Anleger der Kapitalanlagegesellschaft regelméaRig nicht bekannt
sind, kann in diesem Fall kein Kirchensteuereinbehalt erfolgen, so
dass kirchensteuerpflichtige Anleger insoweit Angaben in der Ein-

kommensteuererklarung zu machen haben.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inléndischen Kredit-
institut, so erhalt der Anleger, der seinem depotfihrenden Kredit-
institut einen in ausreichender Hohe ausgestellten Freistellungsauf-
trag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf des Geschaftsjahres
des Sondervermogens vorlegt, den abgeflihrten Steuerabzug sei-
nem Konto gutgeschrieben. Sofern der Freistellungsauftrag oder
die NV-Bescheinigung nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird,
erhélt der Anleger in jedem Fall von der depotflihrenden Stelle eine
Steuerbescheinigung Uber den einbehaltenen und abgeflhrten
Steuerabzug und den Solidaritatszuschlag. Der Anleger hat dann
die Moglichkeit, den Steuerabzug im Rahmen seiner Einkommen-
steuerveranlagung auf seine Steuerschuld anrechnen zu lassen.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und
auslandischer Immobilien nach Ablauf von zehn Jahren
seit der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inldndischer und auslédndischer Immo-
bilien auRerhalb der Zehnjahresfrist, die auf der Ebene des Sonder-

vermogens erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerfrei.

Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem
Verkauf auslandischer Immobilien innerhalb von

zehn Jahren seit der Anschaffung

Steuerfrei bleiben auslédndische Mietertrdge und Gewinne aus dem
Verkauf auslandischer Immobilien, auf deren Besteuerung Deutsch-
land aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens (Freistel-
lungsmethode) verzichtet hat (Regelfall).

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahms-
weise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein Doppelbe-
steuerungsabkommen geschlossen wurde, gelten die Aussagen
zur Behandlung von Ertrdgen und Gewinnen aus dem Verkauf in-
landischer Immobilien innerhalb von zehn Jahren seit Anschaffung
analog. Die in den Herkunftsldandern gezahlten Steuern kénnen ggf.
auf die deutsche Einkommensteuer angerechnet werden, falls die
gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermo-
gens als Werbungskosten berlcksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerauRBerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschaften

Gewinne aus der VeraufRerung von Wertpapieren und Gewinne aus
Termingeschéften, die auf der Ebene des Sondervermogens erzielt
werden, werden beim Anleger nicht erfasst, solange sie nicht aus-
geschuttet werden.

Werden Gewinne aus der VerauRerung von Wertpapieren und Ge-
winne aus Termingeschaften ausgeschuttet, sind sie grundsatz-

lich steuerpflichtig und unterliegen bei Verwahrung der Anteile in
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einem inlandischen Depot dem Steuerabzug von 25 % (zuzlglich
Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Ausgeschittete Ge-
winne aus der VerdufRerung von Wertpapieren und Gewinne aus
Termingeschéaften sind steuerfrei, wenn die Wertpapiere vor dem
1. Januar 2009 erworben bzw. das Termingeschéaft vor dem

1. Januar 2009 eingegangen wurde.

Inlandische Dividenden (insbesondere aus Immobilien-
Kapitalgesellschaften)

Werden von den (Immobilien-)Kapitalgesellschaften keine Dividen-
den ausgeschdttet, so ist kein Ertrag auf der Ebene des Sonderver-

maogens zu erfassen.

Inlandische Dividenden der (Immobilien-)Kapitalgesellschaften, die
vom Sondervermogen ausgeschittet oder thesauriert werden, sind
beim Anleger steuerpflichtig. Sie unterliegen dem Steuerabzug von
25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Grundstiickspersonengesellschaften

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslédndischen Grundstlcks-
personengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirt-
schaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Sonder-
vermogens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steuerlichen

Grundsétzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertriage

Sind die steuerlichen Ertrage des Sondervermogens insgesamt ne-
gativ, wird dieser Wert auf Ebene des Sondervermogens vorgetra-
gen und kann auf Ebene des Sondervermogens mit kiinftigen posi-
tiven steuerpflichtigen Ertragen der Folgejahre verrechnet werden.
Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrdge auf
den Anleger ist nicht moglich. Damit wirken sich diese negativen
Betrage beim Anleger einkommensteuerlich erst in dem Veranla-
gungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das Geschaftsjahr des Son-
dervermogens endet bzw. die Ausschittung fir das Geschéftsjahr
des Sondervermoégens erfolgt, fir das die negativen steuerlichen
Ertrage auf Ebene des Sondervermdgens verrechnet worden
sind. Eine frihere Geltendmachung bei der Einkommensteuer des
Anlegers ist nicht moglich.

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

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermogen, die nach dem
31. Dezember 2008 erworben wurden, von einem Privatanleger
veraufert, unterliegt der VerduRerungsgewinn dem Abgeltungssatz
von 25 %. Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot verwahrt
werden, nimmt die depotfiihrende Stelle den Steuerabzug von
25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) vor.
Der Steuerabzug von 25 % (zuzlglich Solidaritdtszuschlag und ggf.
Kirchensteuer) kann durch die Vorlage eines ausreichenden Frei-
stellungsauftrags bzw. einer NV-Bescheinigung vermieden werden.
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Werden Anteile an einem Sondervermdégen, die vor 1. Januar 2009
erworben wurden, von einem Privatanleger innerhalb eines Jahres
nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wieder verdufRert, sind Ver-
auRerungsgewinne als EinklUnfte aus privaten Verduferungsge-
schaften grundsatzlich steuerpflichtig. Betrdgt der aus ,privaten
VerauRerungsgeschaften” erzielte Gesamtgewinn im Kalenderjahr
weniger als 600 EUR, ist er steuerfrei (Freigrenze). Wird die Frei-
grenze Uberschritten, ist der gesamte private VerduRerungsgewinn
steuerpflichtig.

Bei der Ermittlung des Verdufierungsgewinns sind die Anschaf-
fungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der Anschaf-
fung und der VerauRerungspreis um den Zwischengewinn im Zeit-
punkt der VerauRBerung zu kirzen, damit es nicht zu einer doppelten
einkommensteuerlichen Erfassung von Zwischengewinnen (siehe
unten) kommen kann. Zudem ist der Veraufserungspreis um die
thesaurierten Ertrage zu klrzen, die der Anleger bereits versteu-
ert hat, damit es auch insoweit nicht zu einer Doppelbesteuerung

kommt.

Bei Anlegern der Anteilklasse IC reduziert der Ricknahmeab-
schlag gemafl den Vertragsbedingungen bei vorzeitiger Rickga-
be der Anteile den Erlés aus der Rlckgabe der Anteile und somit
grundsétzlich den Veradufierungsgewinn. Der von den Anlegern der
Anteilklasse IC bei vorzeitiger Anteilrlickgabe zu zahlende Rick-
nahmeabschlag steht gemafd den Vertragsbedingungen dem Son-
dervermogen zu und erhdht somit den zuzurechnenden Anteilwert
der verbleibenden Anleger beider Anteilklassen.

Der Gewinn aus der VerduRerung nach dem 31. Dezember 2008
erworbener Anteile ist insoweit steuerfrei, als er auf die wahrend
der Besitzzeit im Fonds entstandenen, noch nicht auf der Anleger-
ebene erfassten, nach DBA steuerfreien Ertrdge zurlickzufihren ist
(so genannter besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).

Der Anleger-Immobiliengewinn im Zeitpunkt der Riickgabe berech-
net sich aus dem veréffentlichten Prozentsatz multipliziert mit dem
Ricknahmepreis. Es ist Auffassung der Kapitalanlagegesellschaft,
dass die Anleger der Anteilklasse IC, die ihre Anteile vorzeitig zu-
rickgeben und bei denen daher ein Ricknahmeabschlag einbehal-
ten wird, den verdffentlichten Prozentsatz mit dem um den Rick-
nahmeabschlag reduzierten Ricknahmepreis multiplizieren sollten.
Die Kapitalanlagegesellschaft empfiehlt jedem Anleger, hinsichtlich
dieser Thematik gegebenenfalls seinen steuerlichen Berater zu
konsultieren.

Nach Ansicht der Kapitalanlagegesellschaft steht der Wechsel
des Anlegers von der Anteilklasse RC in die Anteilklasse IC
einer VerauBRerung der RC-Anteile und einem gleichzeitigen
Erwerb der neuen IC-Anteile gleich.

Bei einer Veraufserung von vor dem 1. Januar 2009 erworbenen An-

teilen ist der Gewinn bei Privatanlegern weiterhin steuerfrei, wenn

aullerhalb der einjahrigen Spekulationsfrist verauRert wird.
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Vorgezogene Einflihrung der Abgeltungssteuer

fiir Anleger in der Anteilklasse IC, die ihre Anteile

im Privatvermoégen halten

Mit Einfihrung der Abgeltungssteuer im Rahmen der Unterneh-
menssteuerreform 2008 werden Gewinne aus der Verdufierung
von Investmentanteilen beim Privatanleger, unabhéngig von der
Einjahresfrist, steuerpflichtig sein, wenn die Anteile nach dem
31. Dezember 2008 erworben wurden (ausflhrliche Informationen
dazu ab Seite 33).

Far Anleger in bestimmte Fonds tritt die Wirkung der Abgeltungs-
steuer allerdings unter bestimmten Voraussetzungen bereits vor-
zeitig ein. So finden die Abgeltungssteuerregelungen in Teilen be-
reits auf die VerauRerung von Anteilen, die nach dem 9. November
2007 erworben wurden, Anwendung, wenn der Anleger Anteile an
Investmentvermogen halt, ... bei denen durch Gesetz, Satzung,
Gesellschaftsvertrag oder Vertragsbedingungen ... fir die Betei-
ligung eine Mindestanlagesumme von 100.000 EUR oder mehr

vorgeschrieben ist ..."

Nach dem Wortlaut des neuen 8 18 InvStG (gedndert durch Art. 23
des Jahressteuergesetzes 2008) ist davon auszugehen, dass diese
Regelung auf die Privatanleger der Anteilklasse IC Anwendung
findet. Die Kapitalanlagegesellschaft empfiehlt jedem Anleger,
hinsichtlich dieser Thematik gegebenenfalls seinen steuerlichen

Berater zu konsultieren.

Aufgrund der o.g. Regelung unterliegen Veraufserungsgewinne von
Privatanlegern in der Anteilklasse IC bereits der Abgeltungssteuer,
selbst wenn die verauRRerten Anteile vor dem 1. Januar 2009 ange-
schafft worden sind. Grundsatzlich erstreckt sich die Steuerpflicht
nur auf den Teil des Verduferungsgewinns, der auf die Summe der
vom Fonds thesaurierten VerduRerungsgewinne aus der Verdufe-
rung von Wertpapieren, Termingeschaften und Bezugsrechten auf
Anteile an Kapitalgesellschaften entfallt, auf die bei Ausschittung
bereits die Abgeltungssteuer anwendbar ware. Es obliegt dem An-
leger, den Finanzbehdrden die reduzierte Steuerbemessungsgrund-

lage nachzuweisen.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerausldnder Anteile an ausschittenden Sonder-
vermogen im Depot bei einem inlandischen Kreditinstitut (Depot-
fall), wird vom Steuerabzug, soweit er nicht auf inlandische Divi-
denden entféllt, Abstand genommen, sofern er seine steuerliche
Auslandereigenschaft nachweist. Inwieweit eine Anrechnung
oder Erstattung des Steuerabzugs auf inlandische Dividenden fir
den ausléandischen Anleger maglich ist, hangt von dem zwischen
dem Sitzstaat des Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland
bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen ab. Sofern die Aus-
ldndereigenschaft dem depotfihrenden Kreditinstitut nicht bekannt
bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, kann der auslandische
Anleger die Erstattung des Steuerabzugs gemaf 837 Abs. 2 AO
beantragen. Zustédndig ist das Betriebsstattenfinanzamt des depot-

fihrenden Kreditinstituts.
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Hat ein auslandischer Anleger Anteile thesaurierender Sonderver-
mogen im Depot bei einem inlandischen Kreditinstitut, wird ihm
bei Nachweis seiner steuerlichen Ausldndereigenschaft der Steuer-
abzug, soweit er nicht auf inlandische Dividenden entféllt, in Hohe
von 25 % erstattet. Erfolgt der Antrag auf Erstattung verspatet,
kann — wie bei verspatetem Nachweis der Auslandereigenschaft
bei ausschittenden Fonds — eine Erstattung gemafd § 37 Abs. 2 AO
beantragt werden.

Zur Glaubhaftmachung der ihm zuzurechnenden Ertrdge erhalt der
Anleger auf Verlangen eine Steuerbescheinigung, die Uber die ab-

geflihrten Steuern Auskunft gibt.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen de-
potfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuerabzug
erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteuer nach dem
Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der der Kirchensteu-
erpflichtige angehort, als Zuschlag zum Steuerabzug erhoben. Zu
diesem Zweck hat der Kirchensteuerpflichtige dem Abzugsverpflich-
teten in einem schriftlichen Antrag seine Religionsangehdrigkeit
zu benennen. Ehegatten haben in dem Antrag zudem zu erklaren,
in welchem Verhaltnis der auf jeden Ehegatten entfallende Anteil
der Kapitalertrage zu den gesamten Kapitalertragen der Ehegatten
steht, damit die Kirchensteuer entsprechend diesem Verhéltnis auf-
geteilt, einbehalten und abgefiihrt werden kann.

Die Kirchensteuer wird bereits beim Steuerabzug mindernd berlck-
sichtigt.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Rickgabepreis ent-
haltenen Entgelte flr vereinnahmte oder aufgelaufene Zinsen, die
vom Fonds noch nicht ausgeschuttet oder thesauriert und infolge-
dessen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig wurden (vergleich-
bar etwa Stlckzinsen aus festverzinslichen Wertpapieren). Die
vom Sondervermogen erwirtschafteten Zinsen und Zinsanspriche
sind bei Rickgabe oder Verkauf der Anteile durch Steuerinlander
einkommensteuerpflichtig. Der Steuerabzug auf den Zwischenge-
winn betragt 25 % (zuzlglich 5,5 % Solidaritatszuschlag und ggf.

Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann im
Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Einnahme ab-
gesetzt werden. Er wird auch beim Steuerabzug steuermindernd
berlcksichtigt. Der Steuerabzug unterbleibt darlber hinaus im
Rahmen eines Freistellungsauftrags oder bei Vorlage einer Nicht-
veranlagungs-Bescheinigung. Steuerauslander sind auch hier vom
Steuerabzug grundsatzlich ausgenommen. Der Zwischengewinn
wird bei jeder Anteilwertfeststellung ermittelt und bewertungstag-
lich veroffentlicht.

Die Zwischengewinne konnen regelméaRig auch den Abrechnungen

sowie den Ertragnisaufstellungen der Banken entnommen werden.
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Anteile im Betriebsvermodgen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie
zinsahnliche Ertrage

Inléandische Mietertrage, Zinsertrage und zinsahnliche Ertrage sind
beim betrieblichen Anleger grundséatzlich steuerpflichtig. Dies gilt
unabhangig davon, ob diese Ertrage thesauriert oder ausgeschuttet

werden.

Auslandische Mietertrage

Bei Mietertragen aus auslandischen Immobilien verzichtet Deutsch-
land in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung aufgrund eines
Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anlegern, die nicht Kapitalge-
sellschaften sind, ist jedoch der Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahms-
weise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein Doppel-
besteuerungsabkommen geschlossen wurde, kdénnen die in den
Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deutsche
Einkommen- oder Koérperschaftsteuer angerechnet werden, sofern
die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermo-
gens als Werbungskosten bericksichtigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und
auslandischer Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der Verduf3erung inldndischer und aus-
ldndischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich,
soweit sie nach Ablauf von zehn Jahren seit der Anschaffung ver-
duert werden. Die Gewinne werden erst bei der Ausschittung
steuerpflichtig, wobei Deutschland in der Regel auf die Besteue-
rung auslandischer Gewinne (Freistellung aufgrund Doppelbesteue-

rungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VerduRerung inlandischer und auslandischer
Immobilien innerhalb der Zehnjahresfrist sind bei Thesaurierung
bzw. Ausschittung steuerlich auf Anlegerebene zu berlicksichtigen.
Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien
in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf ausléandischer Immobilien verzich-
tet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anlegern,
die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der Progressionsvor-
behalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahms-
weise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein Doppel-
besteuerungsabkommen geschlossen wurde, kdénnen die in den
Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deutsche Ein-
kommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer angerechnet werden, falls
die gezahlten Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermo-
gens als Werbungskosten bericksichtigt wurden.
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Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschaften

Gewinne aus der Verdufserung von Wertpapieren und Gewinne aus
Termingeschéaften sind beim Anleger steuerlich unbeachtlich, wenn
sie thesauriert werden. Werden diese Gewinne ausgeschdttet, so
sind sie steuerlich auf Anlegerebene zu berlcksichtigen. Dabei
sind VerauRRerungsgewinne aus Aktien grundsétzlich zu 95 % (bei
Anlegern, die Kérperschaften sind) oder zu 40 % (bei sonstigen
betrieblichen Anlegern, z.B. Einzelunternehmern) steuerfrei. Ver-
auRerungsgewinne aus Renten und Gewinne aus Termingeschaf-

ten sind hingegen in voller Hohe steuerpflichtig.

In- und ausléndische Dividenden (insbesondere aus
Immobilienkapitalgesellschaften)

Dividenden in- und auslandischer Immobilienkapitalgesellschaften,
die auf Anteile im Betriebsvermdgen ausgeschlttet oder the-
sauriert werden, sind bei Korperschaften grundsatzlich zu 95 %
steuerfrei. Von Einzelunternehmern werden diese Ertrage zu 60 %

versteuert.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Grundstiickspersonengesellschaften

Ertrdge aus der Beteiligung an in- und auslédndischen Grundstlcks-
personengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des Wirt-
schaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des Sonder-
vermdgens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen steuerlichen

Grundsétzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Sind die steuerlichen Ertrage des Sondervermégens insgesamt
negativ, wird dieser Wert auf Ebene des Sondervermogens vorge-
tragen und kann auf Ebene des Sondervermdgens mit kinftigen
positiven steuerpflichtigen Ertrdgen der Folgejahre verrechnet wer-
den. Eine direkte Zurechnung der negativen steuerlichen Ertrage
auf den Anleger ist nicht mdglich. Damit wirken sich diese negati-
ven Betrage beim Anleger bei der Einkommensteuer bzw. Korper-
schaftsteuer erst in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus,
in dem das Geschaftsjahr des Sondervermégens endet bzw. die
Ausschittung fur das Geschaftsjahr des Sondervermogens erfolgt,
fUr das die negativen steuerlichen Ertrdge auf Ebene des Sonder-
vermogens verrechnet worden sind. Eine friihere Geltendmachung
bei der Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer des Anlegers
ist nicht maéglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind nicht
steuerbar. Dies bedeutet fir einen bilanzierenden Anleger, dass die
Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz ertragswirksam zu ver-
einnahmen sind, in der Steuerbilanz aufwandswirksam ein passiver
Ausgleichsposten zu bilden ist und damit quasi die historischen
Anschaffungskosten steuerneutral gemindert werden.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene
Gewinne aus der VerduRerung von Anteilen im Betriebsvermogen

sind fur betriebliche Anleger steuerfrei, soweit es sich um noch
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nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen geltende aus-
ldndische Mieten oder sonstige auslédndische Einkilinfte (z.B. Be-
triebsstatteneinkinfte) und realisierte und nicht realisierte Gewin-
ne des Sondervermdgens aus auslandischen Immobilien handelt,
sofern Deutschland auf die Besteuerung verzichtet hat (so genann-

ter Fonds-Immobiliengewinn).

Bei Anlegern der Anteilklasse IC reduziert der Riicknahmeabschlag
gemal den Vertragsbedingungen bei vorzeitiger Rlckgabe der
Anteile den Erlos aus der Rlckgabe der Anteile und somit grund-
satzlich den Verauflierungsgewinn. Der von den Anlegern der
Anteilklasse IC bei vorzeitiger Anteilrlickgabe zu zahlende Ricknah-
meabschlag steht gemafd den Vertragsbedingungen dem Sonder-
vermogen zu und erhdht somit den zuzurechnenden Anteilwert der
verbleibenden Anleger beider Anteilklassen.

Die Kapitalanlagegesellschaft vertéffentlicht den Fonds-Immobilien-
gewinn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-

mentanteils.

Der Anleger-Immobiliengewinn im Zeitpunkt der Rlckgabe be-
rechnet sich aus dem veroffentlichten Prozentsatz multipliziert mit
dem Ricknahmepreis. Es ist Auffassung der Kapitalanlagegesell-
schaft, dass die Anleger der Anteilklasse IC, die ihre Anteile vor-
zeitig zurlickgeben und bei denen daher ein Ricknahmeabschlag
einbehalten wird, den veroffentlichten Prozentsatz des Fonds-Im-
mobiliengewinns mit dem um den Ridcknahmeabschlag reduzierten
Ricknahmepreis multiplizieren sollten. Die Kapitalanlagegesell-
schaft empfiehlt jedem Anleger, hinsichtlich dieser Thematik gege-

benenfalls seinen steuerlichen Berater zu konsultieren.

Gewinne aus der VerdulBerung von Anteilen im Betriebsvermagen
sind fur Korperschaften zudem in der Regel zu 95 % steuerfrei, so-
weit es sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zu-
geflossen geltende Dividenden und realisierte und nicht realisierte
Gewinne des Sondervermogens aus in- und auslandischen Grund-
stlickskapitalgesellschaften handelt (so genannter Fonds-Aktienge-
winn). Von Einzelunternehmen sind diese VerduRerungsgewinne zu
60 % zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft veroéffentlicht den Fonds-Aktienge-
winn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des Invest-

mentanteils.

Der Anleger-Aktiengewinn im Zeitpunkt der Rickgabe berechnet
sich als veroffentlichter Prozentsatz multipliziert mit dem Rlck-
nahmepreis. Es ist Auffassung der Kapitalanlagegesellschaft, dass
die Anleger der Anteilklasse IC, die ihre Anteile vorzeitig zurlick-
geben und bei denen daher ein Ricknahmeabschlag einbehalten
wird, den veroffentlichten Prozentsatz des Fonds-Aktiengewinns
mit dem um den Ricknahmeabschlag reduzierten Ricknahmepreis
multiplizieren sollten. Die Kapitalanlagegesellschaft empfiehlt dem
Anleger, hinsichtlich dieser Thematik gegebenenfalls seinen steu-

erlichen Berater zu konsultieren.
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Nach Ansicht der Kapitalanlagegesellschaft steht der Wechsel
des Anlegers von der Anteilklasse RC in die Anteilklasse IC
einer VerauRBerung der RC-Anteile und einem gleichzeitigen

Erwerb der neuen IC-Anteile gleich.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschittungen oder Thesaurierungen abzufiihrenden
Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5% zu er-
heben. Der Solidaritatszuschlag ist auf die Einkommensteuer bzw.
Koérperschaftsteuer anrechenbar.

Fallt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die Vergi-
tung von Kapitalertragsteuer — beispielsweise bei ausreichendem
Freistellungsauftrag, NV-Bescheinigung oder Nachweis der Steu-
erausldndereigenschaft —, ist kein Solidaritdtszuschlag abzuflhren
bzw. bei Thesaurierung wird der einbehaltene Solidaritatszuschlag

vergltet.

Auslandische Quellensteuer
Auf die auslandischen Ertrage des Sondervermdégens wird teilwei-
se in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare Quellensteuer
auf der Ebene des Sondervermogens wie Werbungskosten abzie-
hen. In diesem Fall ist die auslandische Quellensteuer auf Anleger-
ebene weder anrechenbar noch abzugsfahig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug der aus-
landischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus, dann vermin-
dert die anrechenbare Quellensteuer die Abgeltungssteuer, soweit
diese auf die entsprechenden auslandischen Einkinfte entfallt.

Gesonderte Feststellung, AuBenpriifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf Ebene des Sondervermégens
ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu hat die Ka-
pitalanlagegesellschaft beim zusténdigen Finanzamt eine Feststel-
lungserklarung abzugeben. Anderungen der Feststellungserklarun-
gen, z.B. anlésslich einer AuRenprifung (811 Abs. 3 InvStG) der
Finanzverwaltung, werden fir das Geschaftsjahr wirksam, in dem
die geanderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die steu-
erliche Zurechnung dieser geanderten Feststellung beim Anleger
erfolgt dann zum Ende dieses Geschéftsjahres bzw. am Ausschiit-
tungstag bei der Ausschittung fir dieses Geschéftsjahr.

Transparente, semitransparente und

intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsétze (so genannte trans-
parente Besteuerung) gelten nur, wenn samtliche Besteuerungs-
grundlagen im Sinne des §5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht wer-
den (so genannte steuerliche Bekanntmachungspflicht). Dies gilt
auch insoweit, als das Immobilien-Sondervermégen Anteile an
anderen in- oder auslandischen Investmentvermogen erworben hat
(Zielfonds i.S.d. § 10 InvStG) und diese ihren steuerlichen Bekannt-
machungspflichten nachkommen.
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Die Kapitalanlagegesellschaft ist bestrebt, sémtliche Besteuerungs-
grundlagen, die ihr zuganglich sind, bekannt zu machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht garantiert
werden, soweit das Immobilien-Sondervermdégen Zielfonds erwor-
ben hat und diese ihren steuerlichen Bekanntmachungspflichten
nicht nachkommen. Im ungtnstigsten Fall werden die Ausschit-
tungen und der Zwischengewinn des jeweiligen Zielfonds sowie
70 % der Wertsteigerung im letzten Kalenderjahr des jeweiligen
Zielfonds (mindestens jedoch 6 % des Rlcknahmepreises) als
steuerpflichtiger Ertrag auf der Ebene des Immobilien-Sonderver-

mogens angesetzt.

EU-Zinsrichtlinie/Zinsinformationsverordnung

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

Dazu werden grundsatzlich Zinsertrage, die eine im europaischen
Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansassige naturliche Person
von einer deutschen Bank (die insoweit als Zahlstelle handelt) gut-
geschrieben erhélt, von der deutschen Bank an das Bundeszent-
ralamt flr Steuern und von dort aus letztlich an die auslandischen

Wohnsitzfinanzamter gemeldet.

Entsprechend werden grundsatzlich Zinsertrdge, die eine natir-
liche Person in Deutschland von einer Bank im europdischen Aus-
land oder in bestimmten Drittstaaten erhélt, von der auslandischen
Bank Uber die Finanzbehorden letztlich an das deutsche Wohnsitz-
finanzamt gemeldet. Alternativ behalten einige auslandische Staaten
Quellensteuern ein, die in Deutschland bei Vorlage einer Bescheini-
gung anrechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Europaischen Union
bzw. in den beigetretenen Drittstaaten ansassigen Privatanleger,
die grenzlberschreitend in einem anderen EU-Land ihr Depot oder

Konto flhren und Zinsertrage erwirtschaften.

U.a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von
den Zinsertragen eine Quellensteueri.H.v. 15 % (ab. 1. Juli 2008:
20% und ab 1. Juli 2011: 35 %) einzubehalten. Der Anleger
erhalt im Rahmen der steuerlichen Dokumentation eine Be-
scheinigung, mit der er sich die abgezogenen Quellensteuern im
Rahmen seiner Einkommensteuererklarung anrechnen lassen

kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Maglichkeit, sich vom Steuer-
abzug befreien zu lassen, indem er eine Erméachtigung zur freiwil-
ligen Offenlegung seiner Zinsertrage gegenlber der auslandischen
Bank abgibt, die es dem Institut gestattet, auf den Steuerabzug zu
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verzichten und stattdessen die Ertrdge an die gesetzlich vorgege-

benen Finanzbehdrden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fir jeden in- und
auslandischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV unterliegt (in scope)

oder nicht (out of scope).

Flr diese Beurteilung enthélt die ZIV zwei wesentliche Anlage-
grenzen.

Wenn das Vermoégen eines Fonds aus héchstens 15 % Forderun-
gen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die letztend-
lich auf die von der Kapitalanlagegesellschaft gemeldeten Daten
zurlickgreifen, grundsatzlich keine Meldungen an das Bundeszen-
tralamt fiir Steuern zu versenden. Ansonsten I6st die Uberschrei-
tung der 15 %-Grenze eine Meldepflicht der deutschen Zahlstellen
an das Bundeszentralamt fir Steuern Uber den in der Ausschittung

enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40 %-Grenze ist der in der Rickgabe oder
VerauRerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu melden.
Handelt es sich um einen ausschuttenden Fonds, so ist zusatzlich
im Falle der Ausschittung der darin enthaltene Zinsanteil an das
Bundeszentralamt flir Steuern zu melden. Handelt es sich um einen
thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung konsequenterweise
nur im Falle der Rickgabe oder Verdufserung des Fondsanteils.

Das Sondervermogen hat die Option zur Behandlung als OGAW
(Organismus flr gemeinsame Anlagen in Wertpapiere) geméaR der
ZIV ausgelbt und geht seitdem den nach der ZIV erforderlichen
Meldungspflichten regelméf3ig nach.

Verschmelzung von Sondervermogen

In den Fallen der Ubertragung aller Vermégensgegenstinde eines
Sondervermaogens in ein anderes Sondervermogen gem. §40 InvG
kommt es weder auf der Ebene der Anleger noch auf der Ebene
der beteiligten Sondervermdgen zu einer Aufdeckung von stillen
Reserven, d.h., dieser Vorgang ist steuerneutral.

Grunderwerbsteuer
Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermoégen |0st keine

Grunderwerbsteuer aus.

Beschrinkte Steuerpflicht in Osterreich

In Osterreich besteht nach nationalem &sterreichischem Steuer-
recht fir nicht in Osterreich ansassige Anleger eine beschrinkte
Steuerpflicht flr die nach den Vorschriften des dlmmolnvFG der
Besteuerung zu unterwerfenden Ertrdage aus Osterreichischen
Immobilien des Fonds, sofern diese gemeinsam mit sonstigen in
Osterreich beschrankt steuerpflichtigen Einkiinften insgesamt den
Betrag von 2.000 EUR Ubersteigen. Werden die Anteile vom An-
leger im nicht 6sterreichischen Betriebsvermogen gehalten, findet
die 2.000-EUR-Grenze ebenfalls Anwendung. Bei der Anwendung
dieser Grenze sind grundsatzlich jene beschrankt steuerpflichtigen
Einklnfte auszuscheiden, die der Abzugsteuer nach 8§99 Abs.1
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Ziff. 1 und 3-6 6-EStG unterliegen sowie allenfalls nach 8§ 97 6-EStG
endbesteuert sind. Die Endbesteuerungswirkung kann der Steuer-
pflichtige aber durch Aufnahme dieser Einklinfte in seine Steuerer-
klarung aufheben, wenn dies zu einem flr ihn giinstigeren Ergebnis
fUhrt. Einklnfte, die der Abzugsteuer nach 899 Abs.1 Ziff. 1 und
3-6 0-EStG unterliegen, konnen auf Antrag des Steuerpflichtigen
in die Veranlagung aufgenommen werden. Der beschrankt Steuer-
pflichtige ist verpflichtet, eine Steuererklarung in Osterreich einzu-
reichen, wenn seine so berechneten und in Osterreich beschrankt
steuerpflichtigen Einkinfte diese Grenze Ubersteigen oder er vom

Osterreichischen Finanzamt dazu aufgefordert wird.

Flr beschrankt steuerpflichtige Kérperschaften kommt die Frei-
grenze nach der Verwaltungspraxis nicht zur Anwendung. Das
heifdt, die Pflicht zur Abgabe einer Steuererkldrung und zur Veran-
lagung besteht mangels einer Besteuerungsuntergrenze fir Kor-
perschaften in allen Féllen einer Einklnfteerzielung, wenn die Ein-
kiinfte zur Festsetzung einer Osterreichischen Korperschaftsteuer
fihren (KStR Rz 1493).

Die Besteuerung der nach den Vorschriften des 6ImmolnvFG der
Besteuerung zu unterwerfenden Ertrdge aus dem Fonds erfolgt
nach nationalem o6sterreichischem Recht ohne Werbungskos-
tenabzug mit einem Sondersteuersatz von 25 % fiir in Osterreich
beschrankt steuerpflichtige natlrliche Personen. Die beschrankt
steuerpflichtigen Einklnfte auslandischer Kérperschaften werden
ebenfalls mit einem Steuersatz von 25 % besteuert.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Es kann jedoch keine Gewahr dafir
ibernommen werden, dass sich die steuerliche Beurteilung
durch Gesetzgebung, Rechtsprechung, AuRenprifung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert. Einzelheiten zur
Besteuerung der Ertrage des Sondervermdgens sowie zu
wichtigen steuerlichen Entwicklungen bzw. Anderungen werden
in den Jahresberichten bzw. im Bericht der Fondsverwaltung
veroffentlicht.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrundlagen
des Fonds fir vorangegangene Geschaftsjahre (z.B. aufgrund von
steuerlichen Aufdenprtfungen) kann fir den Fall einer flr den Anle-
ger steuerlich grundsétzlich nachteiligen Korrektur zur Folge haben,
dass der Anleger die Steuerlast aus der Korrektur fir vorangegan-
gene Geschéftsjahre zu tragen hat, obwohl er unter Umstanden
zu diesem Zeitpunkt nicht in dem Sondervermdégen investiert war.
Umgekehrt kann fir den Anleger der Fall eintreten, dass ihm eine
steuerlich grundsatzlich vorteilhafte Korrektur fir das aktuelle und
fir vorangegangene Geschaftsjahre, in denen er an dem Sonder-
vermogen beteiligt war, durch die Rickgabe oder VerduRerung der
Anteile vor Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht mehr

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

negativ auswirkt.

Auslagerung

Folgende Aufgaben und Funktionen hat die Kapitalanlagegesellschaft

auf Dritte (auch solche innerhalb des Deutsche Bank-Konzerns)

Ubertragen und entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen der

Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht angezeigt:

m Teilbereiche der Informationstechnologie (Rechenzentrumsleis-
tung, Anwendungssoftware zur Flhrung der Investmentkonten,
| T-Infrastruktur)

Innenrevision
Teilbereich Geldwésche (Monitoring, Koordination Ermittlungs-
behorden und Grundsatzfragen Geldwasche/Pravention)

m Teilbereich Compliance-relevante Aufgaben (v.a. die Transaktions-
Uberwachung, Control Room Funktionen und Position Monito-
ring)

Asset Management fir die Immobilien des Sondervermogens
Gebaudeverwaltung, technisches und kaufménnisches Gebaude-

management fir die Fondsimmobilien

Berichte, Geschaftsjahr, Priifer

Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sind bei der Kapital-
anlagegesellschaft sowie bei der Depotbank erhaltlich. Das Ge-
schaftsjahr des Sondervermogens endet am 31. Mérz eines Kalen-
derjahres. Mit der Abschlussprifung wird die KPMG Deutsche
Treuhand-Gesellschaft Aktiengesellschaft Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft, Frankfurt am Main, beauftragt.

Auflésung und Ubertragung des Sondervermégens
sowie einer Anteilklasse

Voraussetzungen fiir die Auflésung des Sondervermogens
Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflosung des Sondervermé-
gens sowie einer Anteilklasse zu beantragen. Die Kapitalanlagege-
sellschaft kann jedoch die Verwaltung des Sondervermdgens unter
Einhaltung einer Kindigungsfrist von 13 Monaten durch Bekannt-
machung im elektronischen Bundesanzeiger und im Jahresbericht
oder Halbjahresbericht kiindigen. Entsprechendes gilt fur die Auf-
|6sung einer Anteilklasse.

Des Weiteren erlischt das Recht der Kapitalanlagegesellschaft, das
Sondervermdgen zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren tber
das Vermdgen der Kapitalanlagegesellschaft eréffnet ist oder wenn
ein Antrag auf Ero6ffnung des Insolvenzverfahrens mangels Masse
abgelehnt wird. Das Sondervermdgen fallt nicht in die Insolvenz-
masse der Kapitalanlagegesellschaft.

In diesen Fallen geht das Sondervermogen auf die Depotbank Uber,

die das Sondervermogen abwickelt und den Erlés an die Anleger

auszahlt.
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Verfahren bei Auflosung des Sondervermdgens sowie
einer Anteilklasse

Wird das Sondervermogen bzw. eine Anteilklasse aufgelost, so
wird dies im elektronischen Bundesanzeiger sowie darlber hin-
aus in einer hinreichend verbreiteten Tages- oder Wirtschaftszei-
tung oder auf der Internetseite der Kapitalanlagegesellschaft unter
www.rreef.com/de veroffentlicht. Die Ausgabe und die Riicknahme
von Anteilen des Sondervermogens bzw. der Anteilklasse werden
eingestellt.

Bei der Auflosung des Sondervermdgens wird der Erlds aus der
VerduRRerung der Vermogenswerte des Sondervermogens abziglich
der noch durch das Sondervermogen zu tragenden Kosten und der
durch die Aufldsung verursachten Kosten an die Anleger verteilt,
wobei diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Sondervermdgen
Anspriiche auf Auszahlung des Liquidationserldéses haben.

Bei der Auflosung einer Anteilklasse erhalten die Anleger den Ge-
genwert des an dem Auflésungstag letztmalig festgestellten Rick-

nahmepreises.

Die Auflésung des Sondervermogens kann langere Zeit in Anspruch
nehmen. Uber die einzelnen Stadien der Aufldsung werden die An-
leger durch Liquidationsberichte zu den Stichtagen der bisherigen
Berichte unterrichtet, die bei der Depotbank erhéltlich sind.

Die Gesellschaft erstellt auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht
erlischt, einen Auflosungsbericht, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht entspricht. Spatestens drei Monate nach dem Stich-
tag der Auflosung des Sondervermdgens wird der Auflésungsbe-
richt im elektronischen Bundesanzeiger und darlber hinaus in einer
hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder im
Internet unter www.rreef.com/de bekannt gemacht.

Sofern das Sondervermogen bzw. eine Anteilklasse aufgeldst ist,
wird der Anleger durch Veroffentlichung im elektronischen Bun-
desanzeiger und darlUber hinaus in einer hinreichend verbreiteten
Tages- oder Wirtschaftszeitung oder auf der Internetseite der Ka-
pitalanlagegesellschaft unter www.rreef.com/de darlber unterrich-
tet, welche Liquidationserlése ausgezahlt werden und zu welchem

Zeitpunkt und an welchem Ort diese erhaéltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlése bzw. Gegenwerte aus der
Auflésung einer Anteilklasse kénnen bei dem fir die Kapitalan-
lagegesellschaft zustédndigen Amtsgericht hinterlegt werden. Fur
die Rechte der Anleger gelten die Vorschriften der Hinterlegungs-
ordnung vom 10. Marz 1937.

Ubertragung aller Vermégensgegenstiande des
Sondervermogens

Alle Vermdgensgegenstande des Sondervermdgens dirfen zum Ge-
schaftsjahresende auf ein anderes Sondervermogen Ubertragen werden.
Es kénnen auch zum Geschaftsjahresende eines anderen Sonderver-
mogens alle Vermogensgegenstande dieses anderen Sondervermo-
gens auf das Sondervermogen ,, grundbesitz global” Ubertragen werden.
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Das andere Sondervermdgen muss ebenfalls von der Kapitalanlage-
gesellschaft verwaltet werden. Seine Anlagegrundsétze und -gren-
zen, die Ausgabeaufschlage oder Ricknahmeabschldge sowie die
an die Kapitalanlagegesellschaft und die Depotbank zu zahlenden
Vergltungen ddrfen nicht wesentlich von denen des Sonderver-
mogens , grundbesitz global” abweichen. Sofern nicht das andere
Sondervermoégen mit diesem Sondervermdgen zu einem einzigen
Sondervermdgen mit unterschiedlichen Anteilklassen zusammen-
gelegt werden soll, dirfen zusatzlich die Ausgabeaufschlage oder
Ricknahmeabschldge sowie die an die Kapitalanlagegesellschaft
und die Depotbank zu zahlenden Vergltungen ebenfalls nicht we-

sentlich voneinander abweichen.

Verfahren bei der Ubertragung aller
Vermogensgegenstande des Sondervermogens

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des tbernehmenden
und des Ubertragenden Sondervermogens berechnet, das Um-
tauschverhéltnis wird festgelegt und der gesamte Vorgang wird
vom Abschlussprifer geprift. Das Umtauschverhaltnis ermittelt
sich nach dem Verhaltnis der Nettoinventarwerte des tUbernom-
menen und des aufnehmenden Sondervermdgens zum Zeitpunkt
der Ubernahme. Der Anleger erhilt die Anzahl von Anteilen an
dem neuen Sondervermogen, die dem Wert seiner Anteile an dem
Ubertragenen Sondervermogen entspricht. Sofern das andere Son-
dervermdgen mit diesem Sondervermdégen zu einem einzigen Son-
dervermogen mit unterschiedlichen Anteilklassen zusammengelegt
werden soll, ist statt des Umtauschverhéltnisses der Anteil der An-
teilklasse an dem Sondervermogen zu ermitteln.

Die Ubertragung aller Vermdgensgegenstande eines Sondervermo-
gens auf ein anderes findet nur mit Genehmigung der Bundesan-
stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht statt.

Weitere Sondervermogen, die von der
Kapitalanlagegesellschaft verwaltet werden

Von der Kapitalanlagegesellschaft wird noch folgendes weitere
Publikums-Sondervermdgen verwaltet, das nicht Inhalt dieses Ver-
kaufsprospekts ist:

Das Immobilien-Sondervermdgen grundbesitz europa.

Widerrufsrecht des Kaufers von Anteilen gemafi

8 126 Investmentgesetz

Ist der Kaufer von Anteilen durch mindliche Verhandlungen aufer-
halb der standigen Geschaftsrdume desjenigen, der die Anteile
verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, dazu bestimmt worden,
eine auf den Kauf gerichtete Willenserklarung abzugeben, so ist er
an diese Erklarung nur gebunden, wenn er sie nicht der Kapitalan-
lagegesellschaft gegenliber binnen einer Frist von zwei Wochen
schriftlich widerruft; dies gilt auch dann, wenn derjenige, der die
Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt, keine stédndigen
Geschaftsraume hat.

Zur Wahrung der Frist genlgt die rechtzeitige Absendung der
Widerrufserklarung. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen, wenn

die Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss dem Kéaufer
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ausgehéandigt oder ihm eine Kaufabrechnung Ubersandt worden ist
und darin eine Belehrung Uber das Widerrufsrecht enthalten ist, die
den Anforderungen des §355 Abs. 2 Satz 1 des Birgerlichen Ge-
setzbuchs genulgt. Ist der Beginn der Widerrufsfrist streitig, trifft
die Beweislast den Verkéaufer.

Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkaufer nach-
weist, dass der Kaufer die Anteile im Rahmen seines Gewerbe-
betriebs erworben hat oder er den Kéufer zu den Verhandlungen, die
zum Verkauf der Anteile gefihrt haben, aufgrund vorhergehender
Bestellung (§ 55 Abs. 1 der Gewerbeordnung) aufgesucht hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen ge-
leistet, so ist die Kapitalanlagegesellschaft verpflichtet, dem Kaufer,
ggf. Zug um Zug gegen Rickibertragung der erworbenen Anteile,
die bezahlten Kosten und einen Betrag auszuzahlen, der dem Wert
der bezahlten Anteile am Tag nach dem Eingang der Widerrufs-

erklarung entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.

Diese Ausflhrungen gelten entsprechend fir den Verkauf der

Anteile durch den Anleger.
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GREMIEN

Kapitalanlagegesellschaft

RREEF Investment GmbH

(@am 9. Juli 2007 umfirmiert aus DB Real Estate Investment GmbH)
Mergenthalerallee 73-75

65760 Eschborn

Telefon (069) 717 04-04

Telefax (069) 717 04-959

Amtsgericht:

Frankfurt am Main HRB 25 668

Gegriindet am 5. Mai 1970

Gezeichnetes und eingezahltes Kapital: 6,0 Mio. EUR
Haftendes Eigenkapital: 16,623 Mio. EUR
KWG-haftendes Kapital: 16,047 Mio. EUR

Stand: 31. Dezember 2007

Gesellschafter

RREEF Management GmbH (99,9 %)

(@am 9. Juli 2007 umfirmiert aus DB Real Estate Management GmbH)
Bestra Gesellschaft fur

Vermogensverwaltung mbH (0,1 %)

Geschaftsfihrung

Holger Naumann (CEO)

zugleich Geschéaftsfihrer der

RREEF Management GmbH

RREEF Spezial Invest GmbH

(am 9. Juli 2007 umfirmiert aus DB Real Estate Spezial Invest GmbH)

Ulrich Steinmetz
Dr. Hermann Wistefeld
zugleich Geschaftsflhrer der

RREEF Management GmbH

Stand: 31. Mérz 2008
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Depotbank

State Street Bank GmbH

Mdinchen

Amtsgericht: Minchen HRB 42 872
Haftendes Eigenkapital: 259,953 Mio. EUR

Stand: 31. Dezember 2006

Aufsichtsrat

Charles B. Leitner llI"

RREEF

Global Head of Real Estate & Infrastructure Investments
New York, USA

Vorsitzender

Axel Benkner”
Geschéftsfihrung

DVG/DWS Group

Frankfurt am Main

1. stellvertretender Vorsitzender

Dr. Bernd-A. von Maltzan

Vice Chairman

Private Wealth Management
Deutsche Bank AG

Frankfurt am Main

2. stellvertretender Vorsitzender

Guido Heuveldop

Vorstand

Deutsche Bank

Privat- und Geschaftskunden AG
Frankfurt am Main

Dr. Hans-Peter Ferslev”
Rechtsanwalt
Kénigstein

Donald A. King, jr.

Vice Chairman

Deutsche Asset Management
Chicago, USA

(bis 31. August 2007)

Michael Luciano

RREEF

Global COO

New York, USA

(seit 15. September 2007)

" Mitglied des Prifungsausschusses

grundbesitz global

GREMIEN



Sachverstandigenausschuss

Fir die Bewertung des Haus- und Grundbesitzes ist nach dem
Investmentgesetz ein Sachverstéandigenausschuss zustandig, der
sich aus unabhéngigen, zuverlassigen und fachlich geeigneten Per-
sonlichkeiten zusammensetzen muss. Dem Sachverstandigenaus-
schuss fur den Fonds ,, grundbesitz global” gehéren an:

Dipl.-Volkswirt und Dipl.-Ing. Hagen Kieffer

Stellvertretender Vorsitzender

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Be-
wertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken sowie Mie-
ten und Pachten, Frankfurt am Main

Dipl.-Ing. Heinz Lehn
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fir die Be-

wertung von bebauten und unbebauten Grundstlicken, Minchen

Dipl.-Kfm. Horst Rittershaus

Vorsitzender

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die
Wertermittlung von Grundsticken, Mieten und Pachten, Disseldorf

Dipl.-Ing. Martin von Rénne

Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Be-
wertung von Grundstlicken und die Ermittlung von Mietwerten,
Hamburg

Prof. Dipl.-Ing. Jiirgen Simon
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Be-
wertung von bebauten und unbebauten Grundstlicken, Hannover

Dipl.-Ing. Stefan Wicht
Stellvertretender Vorsitzender
Offentlich bestellter und vereidigter Sachverstandiger fiir die Be-

wertung von bebauten und unbebauten Grundstiicken, Wiesbaden
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ALLGEMEINE VERTRAGSBEDINGUNGEN

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und
der RREEF Investment GmbH mit Sitz in Eschborn (nachstehend
.Gesellschaft” genannt) flr die von der Gesellschaft aufgelegten
Immobilien-Sondervermaogen, die nur in Verbindung mit den flr das
jeweilige Sondervermogen aufgestellten ,Besonderen Vertragsbe-

dingungen” gelten.

8 1 Grundlagen

1. Die Gesellschaft ist eine Kapitalanlagegesellschaft und unter-
liegt den Vorschriften des Investmentgesetzes (InvG).

2. Sie legt bei ihr eingelegtes Geld im eigenen Namen fir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger nach dem Grundsatz der
Risikomischung in den nach dem InvG zugelassenen Vermé-
gensgegenstanden gesondert vom eigenen Vermogen in Form
von Sondervermégen an. Uber die hieraus sich ergebenden
Rechte der Anleger werden von ihr Urkunden (Anteilscheine)
ausgestellt.

3. Die Vermogensgegenstande stehen im Eigentum der Gesell-
schaft.

4. Grundstlcke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts
und Teilerbbaurechts werden nachstehend unter dem Begriff

Immobilien zusammengefasst.

8 2 Depotbank

1. Die Gesellschaft bestellt ein Kreditinstitut als Depotbank; die
Depotbank handelt unabhangig von der Gesellschaft und aus-
schliellich im Interesse der Anleger.

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

8 3 Sachverstandigenausschuss

1. Die Gesellschaft bestellt fir die Bewertung von Immobilien min-
destens einen Sachverstandigenausschuss, der aus wenigstens
drei Mitgliedern und einem Ersatzmitglied zu bestehen hat.

2. Die Mitglieder missen unabhéngige, zuverlassige und fachlich
geeignete Personlichkeiten mit besonderen Erfahrungen auf
dem Gebiet der Bewertung von Immobilien sein. Hinsichtlich
ihrer finanziellen Unabhangigkeit sind 8 77 Abs. 2 Satze 2 und 3
InvG zu beachten.

3. Dem Sachverstandigenausschuss obliegen die ihm nach dem
InvG und den Vertragsbedingungen Ubertragenen Aufgaben
nach Mafdgabe einer im Einvernehmen mit der Gesellschaft zu
erlassenden Geschaftsordnung. Zeitnah hat der Sachverstandi-
genausschuss insbesondere zu bewerten:

a) die zum Erwerb durch die Gesellschaft oder eine Immobilien-
Gesellschaft vorgesehenen Immobilien,

b) vor Erwerb einer Beteiligung an einer Immobilien-Gesell-
schaft die Immobilien der Immobilien-Gesellschaft,

¢) mindestens einmal jahrlich die zum Sondervermdgen ge-
hérenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft
stehenden Immobilien,

d) die zur Veradulterung durch die Gesellschaft oder durch eine

Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien.
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Ferner hat der Sachverstandigenausschuss vor Bestellung eines
Erbbaurechts die Angemessenheit des Erbbauzinses zu bestati-
gen und innerhalb von zwei Monaten nach der Bestellung den
Wert des Grundstlicks neu festzustellen.

8§ 4 Fondsverwaltung

1.

Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermdgensgegen-
stande im eigenen Namen fir gemeinschaftliche Rechnung der
Anleger mit der Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns. Sie han-
delt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben unabhangig von der
Depotbank und ausschliellich im Interesse der Anleger und der
Integritat des Marktes.

Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern ein-
gelegten Geld die Vermdgensgegenstande zu erwerben, diese
wieder zu verduRern und den Erlés anderweitig anzulegen. Sie
ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Verwaltung der Vermo-
gensgegenstande ergebenden sonstigen Rechtshandlungen
vorzunehmen.

Uber die VerauRerung von Immobilien oder von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die Gesellschaft im
Rahmen einer ordnungsgemafien Geschaftsfihrung (89 Abs.1
Satz 1 InvG). VerduRerungen nach Aussetzung der Anteilriick-
nahme gemaft § 12 Abs. 5 bleiben hiervon unberlhrt.

Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der An-
leger weder Gelddarlehen gewahren noch Verpflichtungen aus
einem Bulrgschafts- oder einem Garantievertrag eingehen; sie
darf keine Vermogensgegenstande nach Maligabe der 8§47,
48 und 50 InvG verkaufen, die im Zeitpunkt des Geschaftsab-
schlusses nicht zum Sondervermogen gehoren. 851 InvG bleibt
unberihrt. Abweichend von Satz 1 darf die Gesellschaft oder ein
Dritter in ihrem Auftrag einer Immobilien-Gesellschaft fir Rech-
nung des Sondervermdgens ein Darlehen gewéhren, wenn sie an
dieser fir Rechnung des Sondervermogens beteiligt ist. Dieses
Darlehen darf 50 % der Verkehrswerte der im Eigentum der Im-
mobilien-Gesellschaft stehenden Immobilien nicht Gberschreiten.

8 5 Anlagegrundsatze

1.

Die Gesellschaft bestimmt in den , Besonderen Vertragsbedin-
gungen”,
a) welche Immobilien fir das Sondervermdgen erworben wer-

den durfen,

S

ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Sondervermo-
gens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erworben
werden durfen,
c) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Sonder-
vermogens mit einem Erbbaurecht belastet werden dirfen,
d) ob und in welchem Umfang fir Rechnung des Sondervermé-
gens zur Absicherung von Vermdgensgegenstanden in Deriva-
ten im Sinne des 851 InvG investiert werden darf. Beim Ein-
satz von Derivaten wird die Gesellschaft die gemafR 851 Abs. 3
InvG erlassene Rechtsverordnung Uber Risikomanagement
und Risikomessung in Sondervermdogen (DerivateV) beachten.
Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften missen einen dauernden Ertrag

erwarten lassen.
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8 6 Liquiditat, Anlage- und Ausstellergrenzen

1.

Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermdégensgegen-
standen in das Sondervermogen, bei deren Verwaltung und bei
deren VerauRerung die im InvG und die in den Vertragsbedingun-

gen festgelegten Grenzen und Beschrankungen zu beachten.

. Sofern in den ,, Besonderen Vertragsbedingungen” nichts Ander-

weitiges bestimmt ist, dirfen im Rahmen der Hochstliquiditat

im gesetzlich zulassigen Rahmen (880 Abs. 1 InvG) folgende

Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaR §49 InvG,

b) Geldmarktinstrumente gemal §848 und 52 Nr. 2 InvG,

c) Wertpapiere, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des Proto-
kolls Uber die Satzung des Europdischen Systems der Zentral-
banken und der Européischen Zentralbank genannten Kreditge-
schéafte von der Europdischen Zentralbank oder der Deutschen
Bundesbank zugelassen sind oder deren Zulassung nach den
Emissionsbedingungen beantragt wird, sofern die Zulassung
innerhalb eines Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt,

d

Investmentanteile nach Mal3gabe des 850 InvG oder Anteile
an Spezial-Sondervermogen nach MalRRgabe des 850 Abs.1
Satz 2 InvG, die nach den Vertragsbedingungen ausschlie-
lich in Vermogensgegenstanden nach den Buchstaben a), b)

und c) anlegen durfen,

e) Wertpapiere, die an einer Borse in einem Mitgliedsstaat der
Européischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat
des Abkommens Uber den Europdischen Wirtschaftsraum
zum amtlichen Markt zugelassen sind, oder festverzinsliche
Wertpapiere, soweit diese einen Betrag von 5% des Werts

des Sondervermaogens nicht Uberschreiten.

. Der Teil des Sondervermogens, der in Bankguthaben gehalten

werden darf, wird in den ,Besonderen Vertragsbedingungen”
festgelegt. Die Gesellschaft darf nur bis zu 20 % des Werts des
Sondervermogens in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut
anlegen.

. Im Einzelfall dirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente ein-

schlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente desselben Ausstellers Uber den Wertanteil
von 5% hinaus bis zu 10 % des Werts des Sondervermogens
erworben werden, dabei darf der Gesamtwert der Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente dieser Aussteller 40 % des Werts

des Sondervermdgens nicht Ubersteigen.

. Bei ein und derselben Einrichtung dirfen nur bis zu 20 % des

Werts des Sondervermogens in einer Kombination der folgen-

den Vermdgensgegenstdnde angelegt werden:

m von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente,
Bankguthaben bei dieser Einrichtung,
von dieser Einrichtung erworbene Derivate, die nicht zum
Handel an einer Bérse zugelassen oder in einen anderen
organisierten Markt einbezogen sind.

Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben unberihrt.

. Die Gesellschaft darf in solchen Schuldverschreibungen und

Schuldscheindarlehen, die von dem Bund, einem Land, den
Européischen Gemeinschaften, einem Mitgliedsstaat der Euro-
paischen Union, einem anderen Vertragsstaat des Abkommens
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Uber den Européaischen Wirtschaftsraum oder einem anderen
Staat, der Mitglied der Organisation fUr wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung ist, ausgegeben oder garantiert wor-
den sind, jeweils bis zu 35 % des Werts des Sondervermdgens
anlegen. In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen
sowie Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz
in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die Gesellschaft
jeweils bis zu 25 % des Werts des Sondervermdgens anlegen,
wenn die Kreditinstitute aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum
Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer beson-
deren Offentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der Aus-
gabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel nach
den gesetzlichen Vorschriften in Vermdgenswerten angelegt
werden, die wahrend der gesamten Laufzeit der Schuldver-
schreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten
ausreichend decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers
vorrangig flr die fallig werdenden Rickzahlungen und die Zah-
lung der Zinsen bestimmt sind.

. Die Grenze in Absatz 6 Satz 1 darf fur Wertpapiere und Geld-

marktinstrumente desselben Ausstellers nach MaRgabe
von 8§60 Abs. 2 Satz 1 InvG Uberschritten werden, sofern die
.Besonderen Vertragsbedingungen” dies unter Angabe der
Aussteller vorsehen. In diesen Fallen missen die fir Rechnung
des Sondervermdégens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen
stammen, wobei nicht mehr als 30 % des Sondervermdgens in

einer Emission gehalten werden durfen.

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

des Sondervermogens entspricht, taglich verfligbar zu halten.

8 7 Wertpapier-Darlehen

1.

Die Gesellschaft darf fir Rechnung des Sondervermoégens
einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein marktgerechtes
Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherheiten ein Wert-
papier-Darlehen auf unbestimmte Zeit insoweit gewahren, als
der Kurswert der zu Ubertragenden Wertpapiere zusammen mit
dem Kurswert der fir Rechnung des Sondervermdgens demsel-
ben Wertpapier-Darlehensnehmer bereits als Wertpapier-Darle-
hen Ubertragenen Wertpapiere 10 % des Werts des Sonderver-

maogens nicht Ubersteigt.

. Wird die Sicherheit fir die Ubertragenen Wertpapiere vom Wert-

papier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, darf die Gesell-
schaft von der Maglichkeit Gebrauch machen, diese Guthaben
in Geldmarktinstrumenten im Sinne des 848 InvG in der Wah-
rung des Guthabens anzulegen. Die Ertrdge aus Sicherheiten

stehen dem Sondervermdégen zu.

. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-

Sammelbank oder von einem anderen in den ,Besonderen Ver-
tragsbedingungen” genannten Unternehmen, dessen Unterneh-
mensgegenstand die Abwicklung von grenziberschreitenden
Effektengeschéaften flir andere ist, organisierten Systems zur
Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen bedienen,
das von den Anforderungen der §854 und 55 InvG abweicht,
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wenn durch die Bedingungen dieses Systems die Wahrung der
Interessen der Anleger gewahrleistet ist.

8 8 Wertpapier-Pensionsgeschifte

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

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte mussen Wertpapiere zum
Gegenstand haben, die nach den Vertragsbedingungen flr das
Sondervermdgen erworben werden dirfen.

3. Die Pensionsgeschéafte dirfen hoéchstens eine Laufzeit von
zwolf Monaten haben.

8 9 Belastung von Immobilien und Kreditaufnahme

1. Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen gehoérende Immo-
bilien belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhaltnissen,
die sich auf Immobilien beziehen, abtreten und belasten (Belas-
tungen), wenn dies mit einer ordnungsgemafRen Wirtschafts-
fUhrung vereinbar ist und die Depotbank den Belastungen
zustimmt, weil sie die daflr vorgesehenen Bedingungen flr
marktUblich erachtet. Sie darf auch mit dem Erwerb von Immo-
bilien im Zusammenhang stehende Belastungen Ubernehmen.
Die einzelne Immobilie darf nur insoweit belastet sein oder wer-
den, als ihr dauernder Ertrag gewéhrleistet ist. Insgesamt dlrfen
die jeweiligen Belastungen den in den ,Besonderen Vertragsbe-
dingungen” bestimmten Prozentsatz des Verkehrswerts aller im
Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht Uberschreiten.
Belastungen im Zusammenhang mit der Aussetzung der Anteil-
ricknahme gemaR § 12 Abs. 5 und Erbbauzinsen bleiben unbe-
ricksichtigt.

2. Darlber hinaus darf die Gesellschaft flir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur Hohe von
10 % des Werts des Sondervermogens aufnehmen, wenn die
Bedingungen der Kreditaufnahme marktiblich sind und die
Depotbank der Kreditaufnahme zustimmt. Hierbei sind Betréage,
die die Gesellschaft als Pensionsgeber im Rahmen eines
Pensionsgeschéfts erhalten hat, anzurechnen.

810 Ubertragung aller Vermogensgegenstande des
Sondervermdégens in ein anderes Sondervermoégen
1. Die Gesellschaft darf alle Vermdgensgegenstande dieses Son-
dervermogens in ein anderes Sondervermogen Ubertragen oder
alle Vermogensgegenstédnde eines anderen Sondervermodgens
in dieses Sondervermogen Ubernehmen, wenn
a
b

beide Sondervermdgen von der Gesellschaft verwaltet werden,

die Anlagegrundséatze und -grenzen nach den Vertragsbedin-

gungen flr diese Sondervermdgen nicht wesentlich vonein-

ander abweichen,

c) die an die Gesellschaft und die Depotbank zu zahlenden Ver-
gUtungen sowie die Ausgabeaufschlage und Ricknahmeab-
schldage nicht wesentlich voneinander abweichen,

d) die Ubertragung aller Vermogensgegenstinde des Sonder-

vermogens zum Geschaftsjahresende des Ubertragen-

den Sondervermégens (Ubertragungsstichtag) erfolgt, am
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Ubertragungsstichtag die Werte des Ubernehmenden und
des Ubertragenden Sondervermogens berechnet werden,
das Umtauschverhaltnis festgelegt wird, die Vermdgensge-
genstande und Verbindlichkeiten GUbernommen werden, der
gesamte Ubernahmevorgang vom Abschlusspriifer gepriift
wird und die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) die Ubertragung der Vermdgensgegenstinde, bei der
die Interessen der Anleger ausreichend gewahrt sein mus-
sen, genehmigt hat.
Das Umtauschverhéltnis ermittelt sich nach dem Verhaltnis
der Nettoinventarwerte des Ubernommenen und des aufneh-
menden Sondervermogens zum Zeitpunkt der Ubernahme. Die
neuen Anteile des Ubernehmenden Sondervermdogens gelten bei
den Anlegern des Ubertragenden Sondervermdgens mit Beginn
des dem Ubertragungsstichtag folgenden Tags als ausgegeben.

. Absatz 1 Buchstabe c) gilt nicht far die Zusammenlegung ein-

zelner Sondervermdgen zu einem einzigen Sondervermogen mit
unterschiedlichen Anteilklassen. In diesem Fall ist statt des Um-
tauschverhaltnisses nach Absatz 2 Satz 1 der Anteil der Anteil-

klasse an dem Sondervermdégen zu ermitteln.

8 11 Anteilscheine

1.

Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind Uber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.

Die Anteile kdnnen verschiedene Rechte hinsichtlich der Er-
tragsverwendung, des Ausgabeaufschlags, des Ricknahmeab-
schlags, der Wahrung des Anteilwerts, der Verwaltungsvergu-
tung oder einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklassen)
haben. Die Einzelheiten sind in den ,,Besonderen Vertragsbedin-
gungen” festgelegt.

Die Anteilscheine tragen mindestens die handschriftlichen oder
vervielfaltigten Unterschriften der Gesellschaft und der Depot-
bank. Darlber hinaus weisen sie die eigenhéndige Unterschrift
einer Kontrollperson der Depotbank auf.

Die Anteile sind (bertragbar. Mit der Ubertragung eines
Anteilscheins gehen die in ihm verbrieften Rechte Uber. Der
Gesellschaft gegenlber gilt in jedem Falle der Inhaber des
Anteilscheins als der Berechtigte.

Sofern die Rechte der Anleger bei der Errichtung des Sonder-
vermogens oder die Rechte der Anleger einer Anteilklasse bei
Einflhrung der Anteilklasse nicht in einer Globalurkunde, son-
dern in einzelnen Anteilscheinen oder in Mehrfachurkunden ver-
brieft werden sollen, erfolgt die Festlegung in den ,Besonderen
Vertragsbedingungen™.

8 12 Ausgabe und Riicknahme von Anteilscheinen,
Ricknahmeaussetzung

1.

3.

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden An-
teilscheine ist grundséatzlich nicht beschrankt. Die Gesellschaft
behalt sich vor, die Ausgabe von Anteilen vortbergehend oder
vollstédndig einzustellen.

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

Die Anleger kénnen von der Gesellschaft die Ricknahme der
Anteile verlangen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile
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zum jeweils geltenden Ricknahmepreis fir Rechnung des
Sondervermogens zurlickzunehmen. Ricknahmestelle ist die
Depotbank.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Ricknahme der
Anteile auszusetzen, wenn auftergewodhnliche Umstande vorlie-
gen, die eine Aussetzung unter Berlcksichtigung der Interessen
der Anleger erforderlich erscheinen lassen.

. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Ricknah-
me der Anteile aus Liquiditatsgrinden zum Schutze der Anle-
ger befristet zu verweigern. Reichen die Bankguthaben und die
Erlose aus Verkaufen der gehaltenen Geldmarktinstrumente,
Investmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung des Rucknah-
mepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemalen
laufenden Bewirtschaftung nicht aus oder stehen sie nicht so-
gleich zur Verfligung, kann die Gesellschaft die Ricknahme mit
einer Frist von drei Monaten verweigern. Reichen nach Ablauf
der vorgenannten Frist die liquiden Mittel fir die Ricknahme
nicht aus, so sind Immobilien des Sondervermogens zu veréu-
Rern. Die Gesellschaft kann die Ricknahme bis zur VeraufRerung
der Immobilien zu angemessenen Bedingungen oder bis zu
einem Jahr nach Vorlage der Anteile zur Ricknahme verwei-
gern. Durch Erklarung gegeniber den Anlegern, die gemafd
Satz 7 zu erfolgen hat, kann die vorgenannte Jahresfrist um ein
weiteres Jahr verlangert werden. Nach Ablauf dieser Frist kann
die Gesellschaft Immobilien ohne Beachtung der Beleihungs-
grundsétze und Uber die in den ,Besonderen Vertragsbedin-
gungen” genannte Grenze fir die Belastungen von Immobilien
hinaus beleihen, um die Mittel zur Ridcknahme der Anteile zu
beschaffen. Bei der Wiederaufnahme der Ricknahme von
Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Ricknahmepreise im
elektronischen Bundesanzeiger und in einer hinreichend verbrei-
teten 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 An-

teile wird der Wert der zu dem Sondervermégen gehdrenden
Vermdgensgegenstdnde (Inventarwert) zu den in den , Beson-
deren Vertragsbedingungen” genannten Zeitpunkten ermittelt
und durch die Zahl der umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert).
Werden gemall §11 Abs. 2 unterschiedliche Anteilklassen fir
das Sondervermogen eingeflihrt, ist der Anteilwert sowie der
Ausgabe- und Rlcknahmepreis fir jede Anteilklasse gesondert
zu ermitteln. Die Bewertung der Vermogensgegenstande erfolgt
gemal den Grundséatzen fur die Kurs- und Preisfeststellung, die
im InvG und den auf dieser Grundlage erlassenen Verordnungen
genannt sind.

. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzu-
gerechnet werden. Auller dem Ausgabeaufschlag werden von
der Gesellschaft weitere Betrdge von den Zahlungen des Anteil-
erwerbers zur Deckung von Kosten nur dann verwendet, wenn

dies die , Besonderen Vertragsbedingungen” vorsehen.
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3.

Der Rucknahmepreis entspricht dem nach Absatz 1 ermittelten
Anteilwert, gegebenenfalls abzlglich eines Ricknahme-
abschlags, soweit ein solcher in den ,Besonderen Vertrags-
bedingungen” vorgesehen ist.

Der Abrechnungsstichtag fur Anteilabrufe und Ricknahmeauf-
trage ist spatestens der auf den Eingang des Anteilabrufs bzw.
Ricknahmeauftrags folgende Wertermittlungstag.

8 14 Kosten
In den ,Besonderen Vertragsbedingungen” werden die Aufwen-

dungen und die der Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zuste-

henden Vergitungen, die dem Sondervermégen belastet werden

kénnen, genannt. Fir Vergltungen im Sinne von Satz 1 ist in den

,Besonderen Vertragsbedingungen” darlber hinaus anzugeben,

nach welcher Methode, in welcher Hohe und aufgrund welcher

Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1.

Spatestens drei Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres des
Sondervermoégens macht die Gesellschaft einen Jahresbericht
einschlieRlich Ertrags- und Aufwandsrechnung gemaf den
8844 Abs.1, 79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

. Spatestens zwei Monate nach der Mitte des Geschéftsjahres

macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemal den
8844 Abs. 2, 79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

. Wird das Recht, das Sondervermdgen wahrend des Geschéfts-

jahres auf eine andere Kapitalanlagegesellschaft zu Ubertragen,
wahrgenommen, so hat die Gesellschaft auf den Ubertragungs-
stichtag einen Zwischenbericht zu erstellen, der den Anforderun-
gen an einen Jahresbericht geméal den §844 Abs.1, 79 Abs. 1
und 2 InvG entspricht.

. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Depotbank und

weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt anzugeben sind,
erhéltlich; sie werden ferner im elektronischen Bundesanzeiger
und darlber hinaus in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in den in dem Verkaufspros-
pekt bezeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt
gemacht.

8 16 Kiindigung und Abwicklung des Sondervermogens

1.

Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermogens mit
einer Frist von mindestens 13 Monaten durch Bekanntmachung
im elektronischen Bundesanzeiger und darlber hinaus im
Jahresbericht oder Halbjahresbericht kindigen.

Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des Sonder-
vermogens auf Verlangen der Bundesanstalt fir Finanzdienst-
leistungsaufsicht zu kiindigen, wenn das Sondervermdgen nach
Ablauf von vier Jahren seit seiner Bildung ein Volumen von
150 Mio. EUR unterschreitet.

Mit dem Wirksamwerden der Kindigung erlischt das Recht der
Gesellschaft, das Sondervermdgen zu verwalten. In diesem
Falle geht das Sondervermogen auf die Depotbank Uber, die es
abzuwickeln und den Liquidationserlds an die Anleger zu ver-
teilen hat. FUr die Zeit der Abwicklung kann die Depotbank die
der Gesellschaft zustehende Vergltung beanspruchen.
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Die Gesellschaft hat auf den Tag, an dem ihr Verwaltungsrecht
nach Mafdgabe des §38 InvG erlischt, einen Auflésungsbericht
zu erstellen, der den Anforderungen an einen Jahresbericht
nach den 8844 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 InvG entspricht.

§ 17 Anderungen der Vertragsbedingungen

1.
2.

Die Gesellschaft kann die Vertragsbedingungen andern.

Anderungen der Vertragsbedingungen, einschlieBlich des An-
hangs zu den ,, Besonderen Vertragsbedingungen”, mit Ausnahme
der Regelungen zu den Aufwendungen und den der Gesell-
schaft, der Depotbank und Dritten zustehenden Vergltungen,
die zu Lasten des Sondervermogens gehen (843 Abs. 2 Satz 1
i.V.m. 8§41 Abs.1 Satz 1 InvG), bedlrfen der vorherigen Ge-
nehmigung durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungs-
aufsicht. Soweit die Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsatze
des Sondervermogens betreffen, bedlrfen sie der vorherigen

Zustimmung des Aufsichtsrats der Gesellschaft.

. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im elektroni-

schen Bundesanzeiger und darlber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informations-
medien bekannt gemacht und treten — mit Ausnahme der An-
derungen nach Absatz 4 und 5 - frilhestens drei Monate nach
ihrer Bekanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger
in Kraft, soweit nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht ein friherer Termin genannt wird.
In einer Veroéffentlichung nach Satz 1 ist auf die vorgesehenen
Anderungen und ihr Inkrafttreten hinzuweisen.

. Anderungen von Regelungen zu den Aufwendungen und den

der Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zustehenden
Vergltungen (841 Abs. 1 Satz 1 InvG) treten 13 Monate nach
Bekanntmachung in Kraft. Die Veroffentlichung erfolgt geman
Absatz 3 Satz 2.

. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsatze des Sonderver-

mogens treten 13 Monate nach Bekanntmachung in Kraft. Die

Veroffentlichung erfolgt geméaR Absatz 3 Satz 2.

8 18 Erfiillungsort, Gerichtsstand

1.
2.
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Erfullungsort ist der Sitz der Gesellschaft.
Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen Gerichtsstand, so
ist der Sitz der Gesellschaft Gerichtsstand.
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Budapest, ,Akademia”




BESONDERE VERTRAGSBEDINGUNGEN

zur Regelung des Rechtsverhaltnisses zwischen den Anlegern und
der RREEF Investment GmbH mit Sitz in Eschborn (nachstehend
.Gesellschaft” genannt) flr das von der Gesellschaft aufgelegte
Immobilien-Sondervermdgen ,, grundbesitz global” (nachfolgend

auch nur ,,Sondervermogen”).

Diese ,Besonderen Vertragsbedingungen” gelten nur in Verbin-
dung mit den fur das Immobilien-Sondervermégen von der Gesell-

schaft aufgestellten , Allgemeinen Vertragsbedingungen”.
Depotbank

8 1 Depotbank
Depotbank fur das Sondervermogen ist die State Street Bank
GmbH mit Sitz in Minchen.

Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

8 2 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fir das Sondervermdgen Immobilien im ge-
setzlich zuldssigen Rahmen (8§67 Abs.1 und 2 InvG) erwerben:
a) Mietwohngrundstlicke, Geschéftsgrundstlicke und gemischt-

genutzte Grundstlcke,

g

Grundstlicke im Zustand der Bebauung,

o

unbebaute Grundstlicke, die flr eine alsbaldige eigene Be-
bauung nach MaRgabe des Buchstabens a) bestimmt und
geeignet sind,

==

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchstaben a)

bis c),

e) andere Grundstlcke und andere Erbbaurechte sowie Rechte
in Form des Wohnungseigentums, Teileigentums, \Wohnungs-
erbbaurechts und Teilerbbaurechts.

2. Die Gesellschaft darf Immobilien im Sinne von Absatz 1 auRer-
halb eines Vertragsstaats des Abkommens Uber den Euro-
paischen Wirtschaftsraum erwerben, wenn die gesetzlichen
Voraussetzungen des §67 Abs. 3 InvG erflllt sind. In einem
Anhang, der Bestandteil dieser ,Besonderen Vertragsbedingun-
gen” ist, sind der betreffende Staat und der in diesem Anhang
genannte Anteil am Wert des Sondervermogens, der in diesem
Staat hochstens angelegt werden darf, anzugeben.

3. Bei der Berechnung des Werts des Sondervermogens fir die
gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemaf Absatz 1
Buchstaben b), c) und e) sowie Absatz 2 sind die aufgenomme-
nen Darlehen nicht zu bertcksichtigen.

4. Die Immobilien sollen unter Berlcksichtigung einer groRtmog-
lichen Risikostreuung sowohl nach Art der Nutzung wie nach
ihrer ortlichen Belegenheit und ihrer Grofke ausgewahlt werden,
soweit dies im Interesse der Anleger geboten ist.

5. Dabei wird die Gesellschaft Uberwiegend solche Immobilien er-
werben, die auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland belegen
sind.

8§ 3 Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Die Gesellschaft darf im gesetzlich zulassigen Rahmen (8868

bis 72 InvG) Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften erwer-
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ben, deren Unternehmensgegenstand im Gesellschaftsvertrag

oder in der Satzung auf Tatigkeiten beschrankt ist, welche die

Gesellschaft flr das Sondervermogen auslben darf. Die Immo-

bilien-Gesellschaft darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der

Satzung nur Vermogensgegenstande im Sinne von §2 Abs. 1

sowie die zur Bewirtschaftung der Vermdgensgegenstande

erforderlichen Gegenstdnde erwerben. Die Beteiligungen an

Immobilien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeschrankungen

nach 82 Abs.1 und bei der Berechnung der dabei geltenden

gesetzlichen Grenzen zu berlcksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemaR &4
Abs. 4 Satz 3 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen” gewahrt
wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass
a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

c) bei einer Verdulierung der Beteiligung die Rickzahlung des
Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach VerduRerung
vereinbart ist,

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

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

8§ 4 Belastung mit einem Erbbaurecht

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermoégens im
Sinne des §2 Abs.1 Buchstaben a), b),
rechten belasten.

¢) und e) mit Erbbau-

2. Diese Belastungen durfen nur erfolgen, wenn unvorhersehbare
Umstande die urspriinglich vorgesehene Nutzung des Grund-
sticks verhindern oder wenn dadurch wirtschaftliche Nachteile
fir das Sondervermogen vermieden werden oder wenn dadurch

eine wirtschaftlich sinnvolle Verwertung erméglicht wird.

8 b Hochstliquiditat
1. Bis zu 49 % des Werts des Sondervermogens dirfen in Anla-
gen gemal §6 Abs. 2 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen”
gehalten werden (Hochstliquiditat). Bei der Berechnung dieser
Grenze sind folgende gebundene Mittel abzuziehen:
m die zur Sicherstellung einer ordnungsgemaéaflen laufenden
Bewirtschaftung bendtigten Mittel,
die flr die nachste Ausschittung vorgesehenen Mittel,
die zur Erflllung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehens-
vertragen, die fir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fir bestimmte Baumalnahmen erforderlich
werden, sowie die aus Bauvertrdgen erforderlichen Mittel,
sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren

fallig werden.
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2. Im Rahmen der Begrenzung von Absatz 1 dlrfen auch bis zu
5% des Werts des Sondervermodgens in an einer Borse in
einem Mitgliedstaat der Europadischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum zum amtlichen Markt zugelassenen Aktien und
festverzinslichen Wertpapieren in- und auslandischer Aussteller
gehalten werden, wenn die Anforderung gemafl 86 Abs. 8 der
.Allgemeinen Vertragsbedingungen” erflllt ist.

3. Die Vermobgensgegenstande des Sondervermdgens gemafd den
Absétzen 1 und 2 kénnen auch auf lauten.

§ 6 Wahrungsrisiko

Die fur Rechnung des Sondervermogens gehaltenen Vermdgens-
gegenstande dirfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko unter-
liegen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegenden Ver-
mogensgegenstande 30 % des Werts des Sondervermogens

nicht Ubersteigt.

8 7 Derivate mit Absicherungszweck

1. Die Gesellschaft kann im Rahmen der Verwaltung des Son-
dervermogens Derivate einsetzen. Sie darf — der Art und dem
Umfang der eingesetzten Derivate entsprechend — zur Ermitt-
lung der Auslastung der nach 851 Abs. 2 InvG festgesetzten
Marktrisikogrenze fir den Einsatz von Derivaten entweder den
einfachen oder den qualifizierten Ansatz im Sinne der DerivateV
nutzen. Das Néhere regelt der Verkaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie nur
in Derivaten investieren, die von Vermogensgegenstanden, die
gemal 86 Abs. 2 Buchstaben b) bis e) der , Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen” und von Immobilien, die gemal §2 Abs. 1
erworben werden durfen, abgeleitet sind. Hierbei beschrankt sie
sich entsprechend 86 Abs. 2 der DerivateV darauf, ausschlief3-
lich die folgenden Grundformen von Derivaten oder Kombinatio-
nen aus diesen Derivaten oder Kombinationen aus Vermogens-
gegensténden, die flr das Sondervermogen erworben werden
dirfen, mit diesen Derivaten im Sondervermdégen einzusetzen:
a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande gemald §6 Abs.2
Buchstaben b) bis e) der , Allgemeinen Vertragsbedingun-
gen” sowie auf Immobilien geméalk §2 Abs. 1, Zinssatze,
Wechselkurse oder Wahrungen,

b

Optionen oder Optionsscheine auf Vermdgensgegenstande

gemal 86 Abs. 2 Buchstaben b) bis e) der , Allgemeinen Ver-

tragsbedingungen” sowie auf Immobilien gemal §2 Abs. 1,

Zinssatze, Wechselkurse oder Wéahrungen und auf Termin-

kontrakte nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigen-

schaften aufweisen:

ba) eine Auslbung ist entweder wahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich und

bb) der Optionswert hangt zum Auslbungszeitpunkt linear
von der positiven oder negativen Differenz zwischen
Basispreis und Marktpreis des Basiswerts ab und wird
null, wenn die Differenz das andere Vorzeichen hat,
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c) Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zins-WWahrungsswaps,

d) Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in
Buchstabe b) unter den Buchstaben ba) und bb) beschrie-
benen Eigenschaften aufweisen (Swaptions),

e) Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstdnde gemafd
86 Abs. 2 Buchstaben b) bis e) der , Allgemeinen Vertrags-
bedingungen” sowie auf Immobilien gemall 82 Abs. 1, so-
fern sie ausschlieRlich und nachvollziehbar der Absicherung
des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermogensgegen-
stdnden des Sondervermogens dienen.

Dabei darf der nach MaRgabe von § 16 DerivateV zu ermittelnde

Anrechnungsbetrag des Sondervermogens flr das Zins- und

Aktienkursrisiko oder das Wahrungskursrisiko zu keinem Zeitpunkt

das Zweifache des Werts des Sondervermdgens Ubersteigen.

3. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf Investment-
anteile gemafs 86 Abs. 2 Buchstabe d) der , Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen” dirfen nicht abgeschlossen werden.

4. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf sie —
vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsystems — in
jegliche Derivate investieren, die von Vermdgensgegenstanden,
die gemal §6 Abs. 2 Buchstaben b) bis e) der ,, Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen” und von Immobilien, die gemafl 82 Abs.1
erworben werden dirfen, oder von Zinssatzen, Wechselkursen
oder Wéahrungen abgeleitet sind. Hierzu zahlen insbesondere
Optionen, Finanzterminkontrakte und Swaps sowie Kombi-
nationen hieraus. Dabei darf der dem Sondervermoégen zuzu-
ordnende potenzielle Risikobetrag fir das Marktrisiko zu keinem
Zeitpunkt das Zweifache des potenziellen Risikobetrags flr das
Marktrisiko des zugehorigen Vergleichsvermogens geméald §9 der
DerivateV Ubersteigen.

5. Unter keinen Umstanden darf die Gesellschaft bei diesen Ge-
schéaften von den in den ,Allgemeinen und Besonderen Ver-
tragsbedingungen” oder in dem Verkaufsprospekt genannten
Anlagezielen abweichen.

6. Die Gesellschaft wird Derivate nur zum Zwecke der Absiche-
rung einsetzen.

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz von Deri-
vaten darf die Gesellschaft nach 87 der DerivateV jederzeit vom
einfachen zum qualifizierten Ansatz wechseln. Der Wechsel
zum qualifizierten Ansatz bedarf nicht der Genehmigung durch
die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht, die Gesell-
schaft hat den Wechsel jedoch unverziglich der Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht anzuzeigen und im nachst-
folgenden Halbjahres- oder Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und
Wertpapier-Pensionsgeschafte

Die 887 und 8 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen” sind bei
den Anlagegrundsétzen und Anlagegrenzen zu bertcksichtigen.

Belastungen
§ 9 Belastungen
Die Belastungen dirfen insgesamt 50 % des Verkehrswerts der im

Sondervermdgen befindlichen Immobilien nicht Uberschreiten.
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Anteilklassen

8 10 Anteilklassen

1.

Fur das Sondervermogen kénnen die folgenden Anteilklassen im
Sinne von § 11 Abs. 2 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen”
gebildet werden, die sich hinsichtlich des Ausgabeaufschlags,
des Rucknahmeabschlags, der Mindestanlagesumme und der
Verwaltungsvergitung oder einer Kombination dieser Merkmale
unterscheiden kénnen:

m RC
= |C

Die néhere Beschreibung der Unterschiede der beiden Anteil-
klassen ergibt sich aus den nachfolgenden 8811, 12 und 13.
Die Bildung dieser Anteilklassen ist jederzeit zuldssig und liegt
im Ermessen der Gesellschaft.

Die bei Auflegung des Sondervermdgens und bis zur Auflegung
von Anteilklassen ausgegebenen Anteile am Sondervermogen
sind solche der Anteilklasse RC.

Der Anteilwert wird flr jede Anteilklasse gesondert errechnet,
indem die Kosten der Auflegung neuer Anteilklassen, die Aus-
schittungen (einschlieflich der aus dem Fondsvermogen ggf.
abzufihrenden Steuern) und die Verwaltungsvergltung, die auf
eine bestimmte Anteilklasse entfallen, ggf. einschlieBlich Ertrags-
ausgleich, ausschlieBlich dieser Anteilklasse zugeordnet werden.
Der Erwerb von Vermdgensgegenstanden ist nur einheitlich fur
das ganze Sondervermogen zuldssig, er kann nicht fir einzelne
Anteilklassen oder Gruppen von Anteilklassen erfolgen.

Der Erwerb von Anteilen in der Anteilklasse IC ist an die im aus-
fUhrlichen Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht
genannte Mindestanlagesumme gebunden.

Ausgabepreis, Riicknahmepreis, Ricknahme von
Anteilen und Kosten

§ 11 Ausgabe- und Riicknahmepreis, Riicknahme und
VerauBerung von Anteilen

1.
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Die Ausgabe- und Ricknahmepreise werden bdrsentéglich er-
mittelt. An gesetzlichen Feiertagen, die Bérsentage sind, sowie
am 24. und 31. Dezember jedes Jahres kdnnen die Gesellschaft
und die Depotbank von einer Ermittlung des Werts absehen,
das Nahere regelt der Verkaufsprospekt.

Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im ausfuhrlichen Ver-
kaufsprospekt sowie im Jahres- und Halbjahresbericht die erho-
benen Ausgabeauf- und Ricknahmeabschldge an.

Hinsichtlich des Ausgabeaufschlages gilt flr die beiden Anteil-

klassen Folgendes:

a) In der Anteilklasse RC betragt der Ausgabeaufschlag 6 % des
Anteilwerts. Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren

Ausgabeaufschlag zu berechnen.

g

In der Anteilklasse IC betréagt der Ausgabeaufschlag 6 % des
Anteilwerts. Es steht der Gesellschaft frei, einen niedrigeren
Ausgabeaufschlag zu berechnen oder von der Berechnung
eines Ausgabeaufschlages abzusehen.

Néheres regelt der ausfihrliche Verkaufsprospekt.

Hinsichtlich des Rlicknahmeabschlages gilt flr die beiden

Anteilklassen Folgendes:

a) In der Anteilklasse RC wird kein Ricknahmeabschlag erhoben.

b) In der Anteilklasse IC betragt der Riicknahmeabschlag 10 %
des Anteilwerts. Es steht der Gesellschaft frei, einen nied-
rigeren Rlcknahmeabschlag zu berechnen oder ganz auf
einen solchen zu verzichten. Der Verzicht kann von der Einhal-
tung einer Mindesthaltedauer, einer Anklndigungsfrist oder
einer Kombination dieser Kriterien abhdngig gemacht wer-
den. Das Néhere regelt der ausflhrliche Verkaufsprospekt.
Der Ricknahmeabschlag steht dem Sondervermogen zu.

Die Gesellschaft kann verlangen, dass im Falle der VerauRRerung

von Anteilen am Sondervermoégen an einen Dritten der bisherige

Anleger oder der Dritte der Gesellschaft die Ubertragung der

Anteile unverzlglich schriftlich anzeigt. Das Néhere hierzu regelt

der Verkaufsprospekt.

§ 12 Kosten in der Anteilklasse RC"
(glltige Kostenregelung vom 1. April 2008 bis zum
31. Dezember 2008)

1.

il

Die Gesellschaft gibt fir jede Anteilklasse im ausflhrlichen
Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erho-
bene Verwaltungsvergitung einschlieflich etwaiger erhaltener
erfolgsabhangiger Vergltungen an.

Die Gesellschaft erhalt fur die Verwaltung des Sondervermé-
gens eine monatliche Verglitung von 0,05 % des — bezogen auf
die Anteilklasse RC - anteiligen Werts des Sondervermdgens
am Monatsende.

Darlber hinaus erhalt die Gesellschaft fir die Verwaltung des
Sondervermdgens aus dem Sondervermogen eine erfolgsab-
hangige Vergltung am Ende eines Geschéftsjahres. Der Erfolg
wird unter Hinzurechnung der zwischenzeitlich erfolgten Aus-
schittung durch den Vergleich des Anteilwerts am Ende eines
Geschaftsjahres mit dem Anteilwert am Ende des vorangegan-
genen Geschaftsjahres unter Berlcksichtigung der erfolgsab-
héngigen Vergltung ermittelt. Betragt diese Erfolgsquote zwi-
schen 4,1 % und 6 % (Erfolg bezogen auf den Anteilwert des
vorangegangenen Geschaftsjahres), erhélt die Gesellschaft eine
erfolgsabhédngige Vergltung von 0,05 % p.a. des durchschnitt-
lichen — bezogen auf die Anteilklasse RC — anteiligen Werts des
Sondervermdgens. Betragt die Erfolgsquote Uber 6 %, erhélt die
Gesellschaft eine erfolgsabhangige Vergltung von 0,1 % p.a.
des durchschnittlichen — bezogen auf die Anteilklasse RC - an-
teiligen Werts des Sondervermdgens. Dieser wird jeweils aus
den Endwerten der Monate des Geschaftsjahres errechnet.
Die erfolgsabhangige Vergitung wird mit Wirkung zum Ende
des Geschaftsjahres spatestens drei Monate nach Ablauf des
Geschaftsjahres entnommen.

Werden fir das Sondervermdgen Immobilien in einem Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europadischen Wirtschafts-
raum erworben, verduRert, bebaut oder umgebaut, so erhalt
die Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergltung von 1% der

Diese Regelung unterliegt nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt
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Anschaffungsaufwendungen (Kaufpreis plus Anschaffungs-
nebenkosten), des Verkaufserloses (Verkaufspreis abzlglich
VerduRerungsnebenkosten) und ggf. der Bau-/Umbauaufwen-
dungen (Bau- plus Baunebenkosten). Befinden sich solche Immo-
bilien aulBerhalb der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum, so betragt die Vergitung 1,5 %
der Anschaffungsaufwendungen bzw. des Verkaufserldses bzw.
der Bau-/Umbauaufwendungen.
. Die Depotbank erhélt fur ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergltung
in Hohe von 0,025 % des am Ende des Geschaftsjahres fest-
gestellten Werts des Sondervermogens. Sie ist berechtigt,
hierauf vierteljahrlich anteilige Vorschisse zu erheben.
. Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgenden
Aufwendungen zu Lasten des Sondervermogens:
a) im Zusammenhang mit Grundstlckserwerbs- und -verdulRe-
rungsaktivitaten, dem Erwerb sowie der Verdufierung, der
Bebauung und der Belastung von Immobilien entstehende

Nebenkosten (einschliefl3lich Steuern),

durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft
fur den Erwerb und die Ricknahme keine Ausgabeaufschlage
und Ricknahmeabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im
Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergltung offenzu-
legen, die dem Sondervermogen von der Gesellschaft selbst,
von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer Investment-
Aktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital oder einer anderen
Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, oder
einer auslandischen Investment-Gesellschaft, einschlieRlich ihrer
Verwaltungsgesellschaft, als Verwaltungsvergltung fur die im
Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

. Soweit die Gesellschaft dem Sondervermdgen eigene Aufwen-

dungen nach Absatz 5 belastet, missen diese billigem Ermes-
sen entsprechen. Diese Aufwendungen werden in den Jahres-

berichten aufgegliedert ausgewiesen.

§ 12 Kosten in der Anteilklasse RC"
(glltige Kostenregelung ab dem 1. Januar 2009)

b

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapi-
tal- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhal-

tungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten), 1. Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im ausflihrlichen

¢) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerdulRerung

von sonstigen Vermogensgegenstdnden entstehende Kosten,
d
e

banklbliche Depotgebulhren,

Kosten des Sachverstéandigenausschusses,
f) Kosten fir den Druck und Versand der flr die Anleger be-
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte,

g) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf. der Aus-
schittungen und des Auflosungsberichtes,

h

Kosten flr die Prifung des Sondervermogens durch den Ab-
schlussprifer der Gesellschaft sowie Kosten fir die Bekannt-
machung der Besteuerungsgrundlagen und die Bescheini-
gung, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden,

i) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Ver-

wahrung eventuell entstehende Steuern.

. Die Regelungen des Absatzes 3 gelten entsprechend fir die
einmaligen Vergltungen der Gesellschaft im Zusammenhang
mit fir Rechnung des Sondervermoégens erworbenen Immo-
bilien-Gesellschaften und deren Immobilien. Dabei sind die An-
schaffungsaufwendungen, die Verdulierungserlése sowie die
Bau-/Umbauaufwendungen der Immobilien wie in Absatz 3 an-
zusetzen, jedoch nur in Hohe der Beteiligungsquote. Die Rege-
lungen des Absatzes 5 gelten entsprechend fur Aufwendungen,
die im Zusammenhang mit der Beteiligung der Gesellschaft an
fir Rechnung des Sondervermogens gehaltenen Immobilien-
Gesellschaften und deren Immobilien stehen.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht
den Betrag der Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
offenzulegen, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fir
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 an-
deren Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft
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Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erho-
bene Verwaltungsvergltung einschlieRlich etwaiger erhaltener

erfolgsabhangiger Vergltungen an.

. Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des Sondervermé-

gens eine jahrliche Vergltung in Hohe von 1% des Durch-
schnittswerts des — bezogen auf die Anteilklasse RC — anteiligen
Sondervermdogens, der aus den Werten am Ende eines jeden
Monats errechnet wird. Sie ist berechtigt, hierauf anteilige
monatliche Vorschisse zu erheben. Der Gesellschaft steht es
frei, eine niedrigere Vergltung zu nehmen.
Darlber hinaus erhélt die Gesellschaft flr die Verwaltung des
Sondervermogens aus dem Sondervermogen eine erfolgsabhan-
gige Vergltung am Ende eines Geschéftsjahres. Der Erfolg wird
unter Hinzurechnung der zwischenzeitlich erfolgten Ausschit-
tung durch den Vergleich des Anteilwerts am Ende eines Ge-
schaftsjahres mit dem Anteilwert am Ende des vorangegangenen
Geschaftsjahres unter Berlcksichtigung der erfolgsabhangigen
Vergltung ermittelt. Betragt diese Erfolgsquote zwischen 4,1 %
und 6 % (Erfolg bezogen auf den Anteilwert des vorangegange-
nen Geschéftsjahres), erhalt die Gesellschaft eine erfolgsabhén-
gige Vergltung von 0,05 % p.a. des durchschnittlichen — bezogen
auf die Anteilklasse RC — anteiligen Werts des Sondervermdgens.
Betragt die Erfolgsquote Uber 6 %, erhélt die Gesellschaft eine er-
folgsabhangige Vergitung von 0,1 % p.a. des durchschnittlichen —
bezogen auf die Anteilklasse RC — anteiligen Werts des Sonder-
vermogens. Dieser wird jeweils aus den Endwerten der Monate
des Geschaftsjahres errechnet. Die erfolgsabhangige Vergltung
wird mit Wirkung zum Ende des Geschéftsjahres spatestens drei
Monate nach Ablauf des Geschéftsjahres entnommen.

. Werden flr das Sondervermdgen Immobilien in einem Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europdischen Wirtschafts-

" Diese Regelung unterliegt nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt
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raum erworben, verduf3ert, bebaut oder umgebaut, so erhalt

die Gesellschaft jeweils eine einmalige Vergltung von 1% der

Anschaffungsaufwendungen (Kaufpreis plus Anschaffungs-

nebenkosten), des Verkaufserldses (Verkaufspreis abzlglich

Veraufierungsnebenkosten) und ggf. der Bau-/Umbauaufwen-

dungen (Bau- plus Baunebenkosten). Befinden sich solche Immo-

bilien aulBerhalb der Vertragsstaaten des Abkommens Uber den

Européischen Wirtschaftsraum, so betragt die Vergltung 1,5 %

der Anschaffungsaufwendungen bzw. des Verkaufserldses bzw.

der Bau-/Umbauaufwendungen.

. Die Depotbank erhalt fir ihre Téatigkeit eine jahrliche Vergltung

in Hohe von 0,025 % des am Ende des Geschéftsjahres fest-

gestellten Werts des Sondervermoégens. Sie ist berechtigt,
hierauf vierteljghrlich anteilige Vorschisse zu erheben.

. Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgenden

Aufwendungen zu Lasten des Sondervermogens:

a) im Zusammenhang mit Grundstlckserwerbs- und -verdauRe-
rungsaktivitaten, dem Erwerb sowie der Verdufderung, der
Bebauung und der Belastung von Immobilien entstehende
Nebenkosten (einschliellich Steuern),

b) bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapi-
tal- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhal-
tungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten),

c) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der VerduRerung
von sonstigen Vermogensgegenstanden entstehende Kosten,

d) bankulbliche DepotgebUhren,

e) Kosten des Sachverstédndigenausschusses,

f) Kosten flr den Druck und Versand der flr die Anleger be-
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte,

g) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf. der Aus-
schittungen und des Aufldsungsberichtes,

=

Kosten fur die Prifung des Sondervermdégens durch den Ab-
schlussprifer der Gesellschaft sowie Kosten fir die Bekannt-
machung der Besteuerungsgrundlagen und die Bescheini-
gung, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden,

i) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Ver-

wahrung eventuell entstehende Steuern.

. Die Regelungen des Absatzes 3 gelten entsprechend fir die
einmaligen Vergitungen der Gesellschaft im Zusammenhang
mit fir Rechnung des Sondervermogens erworbenen Immo-
bilien-Gesellschaften und deren Immobilien. Dabei sind die An-
schaffungsaufwendungen, die Verdufierungserlése sowie die
Bau-/Umbauaufwendungen der Immobilien wie in Absatz 3 an-
zusetzen, jedoch nur in Hohe der Beteiligungsquote. Die Rege-
lungen des Absatzes 5 gelten entsprechend flr Aufwendungen,
die im Zusammenhang mit der Beteiligung der Gesellschaft an
fir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Immobilien-
Gesellschaften und deren Immobilien stehen.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht
den Betrag der Ausgabeaufschlage und Ricknahmeabschlage
offenzulegen, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum flr
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 an-
deren Gesellschaft verwaltet werden, mit der die Gesellschaft
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
verbunden ist, darf die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft
fur den Erwerb und die Ricknahme keine Ausgabeaufschlage
und Rucknahmeabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im
Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergltung offenzu-
legen, die dem Sondervermoégen von der Gesellschaft selbst,
von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer Investment-
Aktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital oder einer ande-
ren Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesent-
liche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist,
oder einer ausléandischen Investment-Gesellschaft, einschlief3-
lich ihrer Verwaltungsgesellschaft, als Verwaltungsvergttung fir
die im Sondervermdgen gehaltenen Anteile berechnet wurde.
Soweit die Gesellschaft dem Sondervermdégen eigene Aufwen-
dungen nach Absatz 5 belastet, missen diese billigem Ermes-
sen entsprechen. Diese Aufwendungen werden in den Jahres-
berichten aufgegliedert ausgewiesen.

8§ 13 Kosten in der Anteilklasse IC"

1.

Die Gesellschaft gibt fur jede Anteilklasse im ausflhrlichen
Verkaufsprospekt, im Jahres- und Halbjahresbericht die erho-
bene Verwaltungsverglitung einschlief8lich etwaiger erhaltener
erfolgsabhéngiger Vergltungen an.

Die Gesellschaft erhalt fir die Verwaltung des Sondervermdégens
aus dem Sondervermogen eine jahrliche Vergltung in Hohe
von 0,55 % des Durchschnittswerts des direkt und tber Immo-
bilien-Gesellschaften gehaltenen — bezogen auf die Anteilklasse
IC - anteiligen Immobilienvermoégens, der aus den Werten des
Immobilienvermégens am Ende eines jeden Monats errechnet
wird. Ferner erhalt die Gesellschaft eine jahrliche Vergltung in
Hohe von 0,05 % des Durchschnittswerts der — bezogen auf
die Anteilklasse IC — anteiligen Liquiditdtsanlagen, der aus den
Werten der Liquiditdtsanlagen am Ende eines jeden Monats
errechnet wird. Als mafRgebliches anteiliges Immobilienvermo-
gen wird die Summe der Verkehrswerte der direkt gehaltenen
Immobilien, im Falle von Uber Immobilien-Gesellschaften gehal-
tenen Immobilien die Summe der Verkehrswerte von deren Im-
mobilien entsprechend der Beteiligungshéhe zugrunde gelegt.
Die Gesellschaft ist berechtigt, auf die vorgenannten jahrlichen
Vergltungen anteilige monatliche Vorschiisse zu erheben. Ihr
steht es frei, eine niedrigere Vergltung zu nehmen.

Darlber hinaus erhalt die Gesellschaft fir die Verwaltung des
Sondervermdgens aus dem Sondervermogen eine erfolgsab-
hangige Vergltung am Ende eines Geschéftsjahres. Der Erfolg
wird unter Hinzurechnung der zwischenzeitlich erfolgten Aus-
schlttung durch den Vergleich des Anteilwerts am Ende eines
Geschaftsjahres mit dem Anteilwert am Ende des vorange-
gangenen Geschéftsjahres unter Berlicksichtigung der erfolgs-
abhangigen Vergltung ermittelt (es wird klargestellt, dass
zum Ende des ersten Geschéftsjahres nach Bildung der neuen

" Diese Regelung unterliegt nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt
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Anteilklasse der letzte, vor Bildung der neuen Anteilklasse ermit-
telte Anteilwert sowie der Anteilwert in der neuen Anteilklasse
am Ende des Geschaftsjahres verglichen werden). Betragt
diese Erfolgsquote mehr als 5% und maximal 7 %, erhalt die
Gesellschaft eine erfolgsabhédngige Vergltung von 15 % auf den
in der Anteilklasse IC erzielten Mehrertrag, der sich bei einer
Erfolgsquote von Uber 5% und maximal 7 % errechnet. Mal3-
geblich fir die Berechnung der erfolgsabhangigen Vergitung
ist nur der Mehrertrag, soweit dieser die Erfolgsquote von 5%
Ubersteigt. Der Mehrertrag ist die Differenz, welche sich — unter
Hinzurechnung der zwischenzeitlich erfolgten Ausschlttung —
bei Vergleich des Anteilwerts am Ende eines Geschéftsjahres
mit dem Anteilwert am Ende des vorangegangenen Geschafts-
jahres unter BerUcksichtigung der erfolgsabhdngigen Vergltung
errechnet. Betragt die Erfolgsquote lber 7 %, so erhalt die Ge-
sellschaft dartber hinaus eine erfolgsabhéangige Vergitung von
20 % auf den in der Anteilklasse IC erzielten Mehrertrag (i.S.d.
vorstehenden Definition), soweit dieser die Erfolgsquote von
7 % Ubersteigt. Die erfolgsabhéngige Vergltung wird mit Wir-
kung zum Ende des Geschaftsjahres spatestens drei Monate
nach Ablauf des Geschéftsjahres entnommen.
FUr den Fall, dass die Gesellschaft in einem Geschaftsjahr be-
rechtigt ist, sowohl eine erfolgsabhéngige Vergltung gemaRl
diesem Absatz als auch zugleich eine Vergltung gemaf’ nachste-
hend Absatz 4 bzw. Absatz 7 fir die VerdufRerung von Immobilien
oder Immobilien-Gesellschaften zu verlangen, wird die auf die
Anteilklasse IC entfallende anteilige Veraufserungsgeblhr auf die
erfolgsabhangige Vergltung gemaft diesem Absatz angerechnet.
. Die Gesellschaft ist berechtigt, die in 8 10 Abs. 2 genannten Kos-
ten der Auflegung fir die neue Anteilklasse IC dieser neuen Anteil-
klasse zu belasten, sie kann diese Belastung Uber einen Zeitraum
von vier (4) Jahren, beginnend zu einem in dem Verkaufsprospekt
naher beschriebenen Zeitpunkt, ratierlich vornehmen.
. Werden fir das Sondervermégen Immobilien in einem Vertrags-
staat des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum
erworben, veraufdert, bebaut oder umgebaut, so erhalt die Gesell-
schaft jeweils eine einmalige Vergltung von 1 % der Anschaffungs-
aufwendungen (Kaufpreis plus Anschaffungsnebenkosten), des
Verkaufserloses (Verkaufspreis abzlglich VerauRerungsnebenkos-
ten) und ggf. der Bau-/Umbauaufwendungen (Bau- plus Bauneben-
kosten). Befinden sich solche Immobilien auRerhalb der Vertrags-
staaten des Abkommens Uber den Européischen Wirtschaftsraum,
so betragt die Vergltung 1,5% der Anschaffungsaufwendungen
bzw. des Verkaufserléses bzw. der Bau-/Umbauaufwendungen.
. Die Depotbank erhélt fur ihre Tatigkeit eine jahrliche Vergltung
in Hohe von 0,025 % des am Ende des Geschaftsjahres fest-
gestellten Werts des Sondervermogens. Sie ist berechtigt,
hierauf vierteljahrlich anteilige Vorschisse zu erheben.
. Neben den vorgenannten Vergltungen gehen die folgenden
Aufwendungen zu Lasten des Sondervermdgens:
a) im Zusammenhang mit Grundstlckserwerbs- und -verdulRe-
rungsaktivitdten, dem Erwerb sowie der Verduflerung, der
Bebauung und der Belastung von Immobilien entstehende

Nebenkosten (einschliel3lich Steuern),
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b

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremdkapi-
tal- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, Instandhal-
tungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten),

¢) im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Verduf3erung
von sonstigen Vermogensgegenstanden entstehende Kosten,
d

e

bankdibliche Depotgebihren,

Kosten des Sachverstandigenausschusses,
f) Kosten fur den Druck und Versand der fir die Anleger be-
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte,

g) Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahresbe-
richte, der Ausgabe- und Ricknahmepreise und ggf. der Aus-
schlttungen und des Auflésungsberichtes,

h

Kosten flr die Prifung des Sondervermégens durch den Ab-
schlussprifer der Gesellschaft sowie Kosten fir die Bekannt-
machung der Besteuerungsgrundlagen und die Bescheini-
gung, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden,

i) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und Ver-
wahrung eventuell entstehende Steuern.

. Die Regelungen des Absatzes 4 gelten entsprechend fir die

einmaligen Vergltungen der Gesellschaft im Zusammenhang
mit fir Rechnung des Sondervermoégens erworbenen Immo-
bilien-Gesellschaften und deren Immobilien. Dabei sind die
Anschaffungsaufwendungen, die VerauRerungserlose sowie die
Bau-/Umbauaufwendungen der Immobilien wie in Absatz 4 an-
zusetzen, jedoch nur in Hohe der Beteiligungsquote. Die Rege-
lungen des Absatzes 6 gelten entsprechend fir Aufwendungen,
die im Zusammenhang mit der Beteiligung der Gesellschaft an
fir Rechnung des Sondervermdgens gehaltenen Immobilien-

Gesellschaften und deren Immobilien stehen.

. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht

den Betrag der Ausgabeaufschldage und Ricknahmeabschlage
offenzulegen, die dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fir
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 mittelbare Beteiligung ver-
bunden ist, darf die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft
fur den Erwerb und die Ricknahme keine Ausgabeaufschlage
und Ricknahmeabschlage berechnen. Die Gesellschaft hat im
Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergltung offenzu-
legen, die dem Sondervermoégen von der Gesellschaft selbst,
von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer Investment-
Aktiengesellschaft mit verédnderlichem Kapital oder einer anderen
Gesellschaft, mit der die Gesellschaft durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, oder
einer auslandischen Investment-Gesellschaft, einschlieflich ihrer
Verwaltungsgesellschaft, als Verwaltungsvergttung fir die im
Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet wurde.

. Soweit die Gesellschaft dem Sondervermogen eigene Aufwen-

dungen nach Absatz 6 belastet, missen diese billigem Ermes-
sen entsprechen. Diese Aufwendungen werden in den Jahres-

berichten aufgegliedert ausgewiesen.
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Ertragsverwendung, Geschéftsjahr und Anteile

8 14 Ausschiittung

1.

56

Die Gesellschaft schittet grundsatzlich die wéhrend des Ge-
schaftsjahres fir Rechnung des Sondervermoégens angefalle-
nen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage aus den
Immobilien und dem sonstigen Vermdgen — unter Berlicksich-
tigung des zugehdrigen Ertragsausgleichs — aus (Schlussaus-
schittung).

. Die Gesellschaft behélt sich — unabhédngig von der Schlussaus-

schittung — vor, unterjahrig bis zu drei Zwischenausschittungen
vorzunehmen. Die Hohe der Zwischenausschittung steht im Er-
messen der Gesellschaft. Sie ist nicht verpflichtet, die gesamten
bis zum Zeitpunkt einer Zwischenausschittung angesammelten
ausschuttbaren Ertrdge nach Absatz 1 auszuschutten. Ein Vor-
trag ordentlicher Ertrage bis zum nachsten Ausschittungstermin

bzw. in spatere Geschéftsjahre gemald § 14 Abs. 5 ist zulassig.

. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrdgen missen Betréage,

die fur kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten
werden. Ertrége zum Ausgleich von Wertminderungen der Ver-
mogensgegenstande des Sondervermdgens werden nicht ein-
behalten.

. VerauRerungsgewinne — unter Berlcksichtigung des zugeho-

rigen Ertragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung fur Bau-
vorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten markt-
Ublichen Bauzinsen hélt, kénnen ebenfalls zur Ausschittung
herangezogen werden.

. Ausschittbare Ertrdge gemaR den Abséatzen 1 bis 4 kénnen zur

Ausschlttung in spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetra-
gen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrdge 15 %
des jeweiligen Werts des Sondervermdgens zum Ende des
Geschaftsjahres nicht Ubersteigt. Ertrdge aus Rumpfgeschafts-
jahren kénnen vollstéandig vorgetragen werden.

. Im Interesse der Substanzerhaltung kénnen Ertrage teilweise,

in Sonderfallen auch vollstandig zur Wiederanlage im Sonderver-

mogen bestimmt werden.

. Die Ausschittung nach Absatz 1 erfolgt jahrlich unmittelbar

nach Bekanntmachung des Jahresberichtes bei den in den Aus-
schlttungsbekanntmachungen genannten Zahlstellen. Finden
Zwischenausschittungen nach Absatz 2 statt, so erfolgen diese
unmittelbar nach Veroffentlichung der Ausschittungsbekannt-
machung bei den in dieser Ausschittungsbekanntmachung
genannten Zahlstellen.

8 15 Geschaftsjahr
Das Geschéftsjahr des Sondervermoégens beginnt am 1. April und
endet am 31. Marz.

§ 16 Anteile

1. Anteile dieses Sondervermogens, die noch von der
Deutsche Bank AG als Depotbank unterzeichnet sind, behal-
ten unabhangig von dem Ubergang der Depotbankfunktion auf
die State Street Bank GmbH ihre Gultigkeit.

2. Anteile des Sondervermogens, welche noch auf den Namen
grundbesitz-global ausgestellt sind, behalten unabhangig
von der Anderung des Namens des Sondervermdégens in
grundbesitz global ihre Gultigkeit.

grundbesitz global BESONDERE VERTRAGSBEDINGUNGEN



ANHANG

Liste der Staaten aufderhalb eines Vertragsstaats des Abkommens Uber den Europaischen Wirtschaftsraum (EWR) gemaf §2 Abs. 2 ,Be-
sondere Vertragsbedingungen”, in denen nach vorheriger Prifung der Erwerbsvoraussetzungen durch die Gesellschaft Immobilien fir das
Immobilien-Sondervermogen ,, grundbesitz global” erworben werden dirfen.

Staaten Erwerb derzeit bis zu % des Sondervermégens
Australien, China, Japan, Kanada, Vereinigte Staaten von Amerika jeweils bis zu 90 % des Werts des Sondervermogens
Brasilien, Mexiko, Russische Foderation, Schweiz, Singapur jeweils bis zu 60 % des Werts des Sondervermogens
Korea bis zu 45 % des Werts des Sondervermogens
Agypten, Algerien, Argentinien, Bolivien, Bulgarien, Chile, Costa Rica, jeweils bis zu 25 % des Werts des Sondervermogens

Dominikanische Republik, Indien, Indonesien, Kolumbien, Kroatien, Kuwait,
Malaysia, Marokko, Monaco, Neuseeland, Paraguay, Peru, Philippinen,
Rumaénien, Saudi-Arabien, Stdafrika, Taiwan, Thailand, Tirkei, Tunesien,
Ukraine, Uruguay, Venezuela, Vereinigte Arabische Emirate, WeiRrussland

Die Gesellschaft ist berechtigt, unter Beachtung der in 817 Abs. 2 und 3 der , Allgemeinen Vertragsbedingungen” genannten Voraus-
setzungen den Anhang mit der Staatenliste und den maximalen Anlagebetrag je Staat zu dndern, also weitere Staaten aufzunehmen
und/oder bisher angegebene Staaten zu streichen und/oder die in dem Anhang genannten Prozentsédtze des maximalen Anlagebetrags zu
erhohen und/oder zu reduzieren.
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