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ALLGEMEINE VERTRAGSBEDINGUNGEN

BESONDERE VERTRAGSBEDINGUNGEN

Verkaufsprospekt

Der Kauf von Anteilen erfolgt auf der Grundlage dieses
Prospektes und der ,,Allgemeinen Vertragsbedingungen®
in Verbindung mit den ,,Besonderen Vertragsbedingungen®.
Dieser Verkaufsprospekt ist eine gesetzlich vorgeschriebe-
ne Verkaufsunterlage und ist dem am Erwerb eines Anteils
Interessierten zusammen mit dem letzten Jahres- und Halb-
jahresbericht vor Vertragsabschluss anzubieten.

Abweichende Auskiinfte oder Erklirungen iiber den Inhalt
dieses Verkaufsprospektes hinaus diirfen nicht abgegeben
werden. Jeder Kauf von Anteilen auf der Basis von Auskiinf-
ten oder Erklirungen, welche nicht in diesem Prospekt ent-
halten sind, erfolgt ausschlieflich auf Risiko des Kaufers.

Die in diesem Verkaufsprospekt genannten Informationen
und das Sondervermogen sind aufgrund US-aufsichtsrecht-
licher Beschrinkungen nicht fiir den Vertrieb in den USA
oder an US-Biirger bestimmt. Mit US-Biirgern sind Perso-
nen gemeint, die Staatsangehorige der USA sind oder dort
ihren Wohnsitz haben und/oder dort steuerpflichtig sind.
US-Biirger konnen auch Personen- oder Kapitalgesellschaften
sein, die gemiR den Gesetzen der USA bzw. eines US-Bundes-
staats, Territoriums oder einer US-Besitzung gegriindet
werden.

Dem Vertragsverhiltnis zwischen Kapitalanlagegesell-
schaft und Anleger sowie den vorvertraglichen Beziehun-
gen wird deutsches Recht zugrunde gelegt. GemiR§ § 18
Abs. 2 der ,,Allgemeinen Vertragsbedingungen® ist der
Sitz der Kapitalanlagegesellschaft Gerichtsstand fiir Strei-
tigkeiten aus dem Vertragsverhiltnis, sofern der Anleger
keinen allgemeinen Gerichtsstand im Inland hat. Laut § 123
InvG sind simtliche Verkaufsunterlagen in deutscher Sprache
abzufassen. Die Kapitalanlagegesellschaft wird ferner die
gesamte Kommunikation mit ihren Anlegern in deutscher
Sprache fiihren.

Bei Streitigkeiten aus der Anwendung von Vorschriften des
Biirgerlichen Gesetzbuches betreffend Fernabsatzvertrage
iiber Finanzdienstleistungen konnen sich die Beteiligten an
die Schlichtungsstelle der Deutschen Bundesbank, Postfach
1112 32 in 60047 Frankfurt, Tel.: 069/2388-1907 oder -1906,
Fax: 069/2388-1919, wenden. Das Recht, die Gerichte anzu-
rufen, bleibt hiervon unberiihrt.

Der jeweils giiltige Jahresbericht bzw. Halbjahresbericht ent-
hilt aktuelle Angaben iiber die Gremien und das haftende
Eigenkapital der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH,
das haftende Eigenkapital der Depotbank sowie die Angabe
iber die fiir die Prifung des Sondervermdgens bestellte Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft.

Der Verkaufsprospekt, die Vertragsbedingungen sowie die
aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte sind kostenlos bei
der Gesellschaft sowie im Internet unter www.hausinvest.de
erhaltlich. Zusatzliche Informationen iiber die Anlagegrenzen
des Risikomanagements dieses Sondervermogens, die Risiko-
managementmethoden und die jingsten Entwicklungen bei
den Risiken und Renditen sind in schriftlicher Form bei
der Gesellschaft oder im Internet unter www.hausinvest.de
erhaltlich.

Dieser Verkaufsprospekt inkl. der ,,Allgemeinen und Besonderen Vertragsbedingungen® ist giiltig seit dem 16. Februar 2009.
Diese Fassung beinhaltet eine Anderung des § 13 Absatz 4 Buchstaben a) und c) der ,,Besonderen Vertragsbedingungen®. Diese
Anderungen gelten ab dem 1. April 2010 und wurden durch Unterstreichung gekennzeichnet.



Kapitalanlagegesellschaft

Kapitalanlagegesellschaft fiir das in diesem Verkaufsprospekt
ndher beschriebene Immobilien-Sondervermogen hausinvest
europa (nachstehend ,Fonds® oder ,Sondervermdgen” genannt)
ist die am 25. Mirz 1992 gegriindete Commerz Grundbesitz-
Investmentgesellschaft mbH, jetzt Commerz Real Investment-
gesellschaft mbH (nachstehend ,KAG* genannt) mit Sitz in
Wiesbaden. Sie ist eine Kapitalanlagegesellschaft im Sinne des
Investmentgesetzes (InvG) in der Rechtsform einer Gesellschaft
mit beschrankter Haftung (GmbH).

Angaben tber die Zusammensetzung der Geschaftsfihrung,
des Aufsichtsrates, des Sachverstindigenausschusses und
iiber die Gesellschafter sowie liber das gezeichnete und ein-
gezahlte Kapital und das haftende Eigenkapital der KAG und
der Depotbank sind in der tabellarischen Aufstellung im Kapitel
Gremien dargestellt.

Wohlverhaltensregeln

Die KAG hat sich verpflichtet, die vom BVI Bundesverband
Investment und Asset Management e.V., Frankfurt am Main,
veroffentlichten Wohlverhaltensregeln zu beachten. Die Wohl-
verhaltensregeln formulieren einen Standard guten und verant-
wortungsvollen Umgangs mit dem Kapital und den Rechten
der Anleger. Sie stellen dar, wie die Kapitalanlagegesellschaften
den gesetzlichen Verpflichtungen gegeniiber den Anlegern
nachkommen und wie sie deren Interessen Dritten gegeniiber
vertreten. Die Gesellschaften wollen durch Verldsslichkeit,
Integritat und Transparenz das Vertrauen der Anleger und der
Offentlichkeit ausbauen und deren gestiegene Informations-
bediirfnisse erfiillen. Soweit sich aus den BVI-Wohlverhaltens-
regeln ein Anpassungsbedarf fir den Verkaufsprospekt ergibt,
so wird dieser bei Neudruck berticksichtigt werden.

Depotbank

Fiir das Sondervermogen hat die Commerzbank AG mit Sitz in
Frankfurt am Main das Amt der Depotbank iibernommen. Sie
ist Kreditinstitut nach deutschem Recht. Als Universalbank
betreibt sie das Giro-, Einlagen- und Kreditgeschaft sowie das
Wertpapiergeschaft.

Die Depotbank ist mit der laufenden Uberwachung des Bestan-
des an Immobilien, Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
und der sonstigen nicht verwahrfahigen Vermogensgegen-
stande und der Verwahrung der zum Sondervermogen gehoren-
den Bankguthaben, soweit diese nicht bei anderen Kreditinsti-
tuten angelegt sind, Geldmarktinstrumente, Wertpapiere und
Investmentanteile, die im Rahmen der Liquiditatshaltung ge-
halten werden, und Wertpapiere beauftragt. Dies entspricht
den Regelungen des InvG, das eine Trennung der Verwaltung
und Verwahrung des Sondervermogens vorsieht.

Die Wertpapiere und Einlagenzertifikate des Sondervermo-
gens werden von der Depotbank in Sperrdepots verwahrt, so-
weit sie nicht bei anderen Verwahrern in Sperrdepots gehalten
werden. Die Bankguthaben des Sondervermdgens werden
von der Depotbank auf Sperrkonten gehalten, soweit sie nicht
bei anderen Kreditinstituten auf Sperrkonten verwahrt wer-
den. Zur Sicherung der Interessen der Anleger ist bei jeder
VerduBerung oder Belastung einer Immobilie die Zustimmung
der Depotbank erforderlich. Die Depotbank hat dartiber hin-
aus zu priifen, ob die Anlage auf Sperrkonten eines anderen
Kreditinstitutes mit dem InvG und den Vertragsbedingungen
vereinbar ist. Wenn dies der Fall ist, hat sie die Zustimmung
zur Anlage zu erteilen.

Im Grundbuch ist fiir jede einzelne Immobilie, soweit sie nicht
iiber eine Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung des Sonder-
vermogens gehalten wird, ein Sperrvermerk zugunsten der De-
potbank eingetragen. Verfiigungen iiber Immobilien ohne Zu-
stimmung der Depotbank sind deshalb ausgeschlossen. Sofern
bei auslandischen Immobilien die Eintragung der Verfiigungs-
beschrinkung in ein Grundbuch oder ein vergleichbares Regis-
ter nicht moglich ist, wird die KAG die Wirksamkeit der Verfii-
gungsbeschriankung 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 iiberwachen. Verfiigungen
der KAG iiber Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
bediirfen der Zustimmung der Depotbank. Verfiigungen der
Immobilien-Gesellschaft iiber Immobilien sowie Anderungen
des Gesellschaftsvertrages bzw. der Satzung der Immobilien-
Gesellschaft bediirfen der Zustimmung der Depotbank, sofern
die KAG eine Mehrheitsbeteiligung an der Immobilien-Gesell-
schaft halt.

Die Depotbank hat die Ausgabe und die Riicknahme von An-
teilen vorzunehmen sowie die Ermittlung des Wertes des Son-
dervermogens und des Anteils durch die KAG zu kontrollieren.
Sie hat dafiir zu sorgen, dass bei den fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger getétigten Geschéften der Gegenwert
innerhalb der iiblichen Fristen in ihre Verwahrung gelangt.
Des Weiteren hat die Depotbank dafiir zu sorgen, dass die Er-
trage des Sondervermogens gemafl den Vorschriften dieses
Gesetzes und den Vertragsbedingungen verwendet werden,
und die zur Ausschiittung bestimmten Ertrdge auszuzahlen.

Sachverstandige und Bewertungsverfahren

Sachverstdndigenausschiisse

Die KAG hat fiir die Bewertung der Immobilien mindestens
einen Sachverstiandigenausschuss zu bestellen, der aus drei
Mitgliedern und einem Ersatzmitglied besteht. Jedes Mitglied
muss eine unabhingige, unparteiliche und zuverlassige Per-
sonlichkeit sein und iiber angemessene Fachkenntnisse sowie
ausreichende praktische Erfahrung hinsichtlich der von ihm

zu bewertenden Immobilienart und des jeweiligen regionalen
Immobilienmarktes verfiigen. Die KAG hat drei Ausschiisse
bestellt, die die gesamten Immobilien des Sondervermdgens
bewerten. Die Bestellung jedes Sachverstandigen erfolgt grund-
satzlich fiur zwei Jahre mit der Moglichkeit der Wiederwahl.
Ein Sachverstiandiger darf fiir die KAG in einem Ausschuss nur
bis zum Ablauf des flinften auf seine erstmalige Bestellung fol-
genden Kalenderjahres titig sein. Dieser Zeitraum kann von
der KAG anschliefend um jeweils ein weiteres Jahr verldngert
werden, wenn die Einnahmen des Sachverstindigen aus seiner
Tatigkeit als Mitglied der Ausschiisse oder aus anderen Tatig-
keiten fiir die KAG in den letzten vier Jahren, die dem letzten
Jahr des jeweils erlaubten Tatigkeitszeitraums vorausgehen,
30 % seiner durchschnittlichen Gesamteinnahmen nicht tber-
schritten haben und der Sachverstiandige dies der KAG durch
eine entsprechende Erklarung im letzten Jahr des erlaubten
Tatigkeitszeitraums bestatigt hat. Eine Geschaftsordnung
regelt die Tatigkeit der von der KAG bestellten Sachverstan-
digenausschiisse. Die Gutachten werden nach MaRBgabe der
Geschiftsordnung vom jeweiligen Ausschuss erstellt.

Der Sachverstandigenausschuss hat insbesondere zu bewerten:

spatestens alle zwolf Monate die zum Sondervermogen ge-
horenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesellschaft
stehenden Immobilien;

die zur VerduRerung durch die KAG oder durch eine Immo-
bilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien, soweit das
jahrlich angefertigte Gutachten nicht mehr als aktuell an-
zusehen ist.

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

Bewertung vor Ankauf

Eine Immobilie darf fiir das Sondervermogen oder fir eine
Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdégen unmittel-
bar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden, wenn
sie zuvor von einem Sachverstindigen im Sinne des § 77 Abs. 2
Satz 1 InvG, der nicht einem von der KAG gebildeten Sachver-
stindigenausschuss angehort, bewertet wurde und die aus
dem Sondervermogen zu erbringende Gegenleistung den er-
mittelten Wert nicht oder nur unwesentlich tibersteigt.

Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fiir das
Sondervermdogen unmittelbar oder mittelbar nur erworben
werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Vermogens-
aufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewiesenen Immo-
bilien von einem Sachverstandigen im Sinne des § 77 Abs. 2
Satz 1 InvG, der nicht einem von der KAG gebildeten Sachver-
stdndigenausschuss angehort, bewertet wurden.

Eine zum Sondervermogen gehorende Immobilie darf nur mit
einem Erbbaurecht belastet werden, wenn die Angemessenheit
des Erbbauzinses zuvor von einem Sachverstandigen im Sinne
des § 77 Abs. 2 Satz 1 InvG, der nicht einem von der KAG ge-
bildeten Sachverstindigenausschuss angehort, bestatigt wurde.

Bewertungsmethode

Der Sachverstindigenausschuss oder der fiir die Ankaufs-
bewertung zustindige Sachverstandige hat den Verkehrswert
der Immobilie festzustellen, der nach einem Wertermittlungs-
verfahren ermittelt wird, das am jeweiligen Immobilienmarkt
anerkannt ist. Zur Plausibilisierung konnen auch weitere am
jeweiligen Immobilienmarkt anerkannte Bewertungsverfahren
hinzugezogen werden, wenn dies fiir eine sachgerechte Be-
wertung der Immobilie nach Auffassung des Ausschusses er-
forderlich und/oder zweckmaRig erscheint. Im Regelfall wird
der Verkehrswert anhand des Ertragswertverfahrens in Anleh-
nung an die Wertermittlungsverordnung bestimmt. Bei diesem
Verfahren kommt es auf die nachhaltig erzielbaren Mieter-
trage an, die um die Bewirtschaftungskosten einschlieBlich
der Instandhaltungs- sowie der Verwaltungskosten und das
kalkulatorische Mietausfallwagnis gekiirzt werden. Der Er-
tragswert ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die
mit einem Faktor multipliziert wird, der eine marktiibliche
Verzinsung fiir die zu bewertende Immobilie unter Einbezie-
hung von Lage, Gebdudezustand und Restnutzungsdauer be-
rlicksichtigt. Besonderen, den Wert einer Immobilie beeinflus-
senden Faktoren kann durch Zu- oder Abschldge Rechnung
getragen werden.

Sondervermogen

Das Sondervermogen triagt die Bezeichnung hausinvest europa.
Es wurde am 7. April 1972 fiir unbegrenzte Dauer aufgelegt.
Die zum Sondervermogen gehorenden Vermogensgegenstande
stehen im Eigentum der KAG, die sie treuhanderisch fir die
Anleger verwaltet.

Profil des typischen Anlegers

Das Sondervermogen richtet sich an alle Anleger, auch an sol-
che, die mit der Kapitalanlage in Immobilienwerte nicht ver-
traut sind und die das Sondervermogen als komfortables Spar-
produkt in Grundstiickswerte nutzen wollen. Erfahrungen mit
Immobilienanlagen und Kapitalmarkterfahrung sind nicht er-
forderlich. Es richtet sich auch an erfahrene Anleger, die ein
Produkt mit der von diesem Sondervermogen verfolgten Anlage-
strategie suchen. Empfohlen ist ein Anlagehorizont von mindes-
tens fiinf Jahren. Der Anleger sollte in der Lage sein, leichte
voriibergehende Verluste hinzunehmen. Das Sondervermégen
verfolgt eine ertragsorientierte Anlagepolitik und eignet sich
fiir jedes Anlageportfolio.



Beschreibung der Anlageziele und
der Anlagepolitik

Das Sondervermogen investiert iiberwiegend in Staaten, die an
der Europdischen Wirtschafts- und Wahrungsunion teilnehmen.
Verianderungen von Wechselkursen zwischen verschiedenen
Wihrungen haben daher regelmaRig keinen wesentlichen Ein-
fluss auf den Wert des Sondervermogens. Kreditaufnahmen
in anderen Wiahrungen zur Minderung des Wechselkursrisikos
sind regelméRig nur in moderatem Umfang notwendig. Ne-
ben bestehenden oder im Bau befindlichen Gebduden erwirbt
die KAG auch Grundstiicke fiir Projektentwicklungen. Wenn
an Standorten, die aus Sicht der Gesellschaft entwicklungsfa-
hig sind, bestehende Gebdude nicht mit der Anlagestrategie
des Sondervermogens iibereinstimmen oder nicht bzw. nicht
zu vorteilhaften Konditionen erworben werden konnen, werden
die im Gesetz und den Vertragsbedingungen vorgesehenen
Grenzen fiir den Erwerb unbebauter und im Bau befindlicher
Grundstiicke gegebenenfalls weitgehend ausgeschopft.

Die Vertragsbedingungen kénnen von der KAG geandert
werden. Anderungen der Vertragsbedingungen, mit Ausnahme
der Regelungen zu den Verwaltungs- und sonstigen Kosten,
bediirfen der vorherigen Genehmigung durch die Bundesan-
stalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht. Soweit die Anderungen
Anlagegrundsitze des Sondervermégens betreffen, bediirfen
sie der vorherigen Zustimmung des Aufsichtsrates der KAG.
Die vorgesehenen Anderungen werden im elektronischen
Bundesanzeiger und dariiber hinaus in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder unter
www.hausinvest.de bekannt gemacht und treten frithestens
am Tag nach ihrer Bekanntgabe im elektronischen Bundes-
anzeiger in Kraft. Im Fall der Anderungen von Regelungen zu
den Verwaltungs- und sonstigen Kosten bediirfen diese keiner
vorherigen Zustimmung durch die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht und treten sechs Monate nach Be-
kanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger in Kraft.
Anderungen der bisherigen Anlagegrundsitze des Sonder-
vermogens treten ebenfalls friihestens sechs Monate nach
Bekanntmachung in Kraft und sind nur unter der Bedingung
zuldssig, dass die KAG den Anlegern anbietet, ihre Anteile
gegen Anteile an Sondervermogen mit vergleichbaren Anlage-
grundsatzen kostenlos umzutauschen, sofern derartige Sonder-
vermogen von der KAG verwaltet werden.

Immobilien

1. Die KAG darf fiir das Sondervermogen folgende in einem
Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem anderen
Vertragsstaat des Abkommens iiber den Europdischen Wirt-
schaftsraum belegene Immobilien erwerben:

a) Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke
und gemischt genutzte Grundstiicke;
b) Grundstiicke im Zustand der Bebauung;

¢) unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene
Bebauung nach Makgabe der Bestimmung a) bestimmt
und geeignet sind;

Erbbaurechte bzw. in einem Mitgliedstaat der Europa-
ischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens iiber den Europaischen Wirtschaftsraum
belegene rechtlich und wirtschaftlich hiermit vergleich-
bare Rechte unter den Voraussetzungen der Bestim-
mungen a) bis ¢);

andere Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in

der Form des Wohnungseigentums, Teileigentums,
Wohnungserbbaurechts und Teilerbbaurechts.
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. Die KAG darf fiir das Sondervermogen im gesetzlich zu-

lassigen Rahmen (8§ 67 Abs. 2 Satz 3 InvG) NieRbrauchrechte
an Grundstiicken nach Makgabe des Absatzes 1 Buchstabe
a) erwerben, die der Erfiillung 6ffentlicher Aufgaben die-
nen.

. Keine der Immobilien darf zum Zeitpunkt ihres Erwerbs

15 % des Wertes des Sondervermogens tiberschreiten.
Der Gesamtwert aller Immobilien, deren einzelner Wert
mehr als 10 % des Sondervermdgens betragt, darf 50 %
des Sondervermdogens nicht iiberschreiten.

Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermogens
sind aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass
sich die Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnung
um die Darlehen erhoht.

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

Bei der Auswahl der Immobilien fiir das Sondervermdégen
stehen deren nachhaltige Ertragskraft sowie eine Streuung
nach Lage, GroRe, Nutzung und Mietern im Vordergrund
der Uberlegungen. Die KAG investiert derzeit an entwick-
lungsfahigen Standorten in tiberwiegend gewerblich ge-
nutzte Immobilien sowie Geschifts- und Biirogebdude fir
Verwaltung, Handel und Dienstleistungen sowie in Einkaufs-
zentren. Diese sind nach Lage und GroRe breit gestreut; die
Investitionsschwerpunkte liegen in den Wirtschaftszentren.
Neben bestehenden oder im Bau befindlichen Gebdauden
werden auch Grundstiicke erworben, die die KAG entweder
selbst entwickelt oder zwecks Risikominderung durch ge-
eignete Firmen entwickeln lasst.

Bei der Auswahl der Immobilien werden die wirtschaftlichen
und standortbezogenen Chancen und Risiken in die Be-
urteilung einbezogen. Investitionen im auerdeutschen Be-
reich, die nach den Vertragsbedingungen zuldssig sind, wer-
den auch im Hinblick auf Veranderungen der Wechselkurse
und auf steuerliche Gesichtspunkte besonders iiberpriift.

Der Immobilienbestand wird entsprechend den Markter-
fordernissen durch Gebdudemodernisierung, -umstrukturie-
rung oder -verkauf optimiert. Bei Umstrukturierung und
Modernisierung miissen die aufzuwendenden Kosten in
einem angemessenen Verhdltnis zu dem zu erwartenden
Mehrertrag stehen.

Im rechtlich zulassigen Rahmen beriicksichtigt die Geschafts-
politik die Marktgegebenheiten und ihre Verdnderungen.

Uber den gegenwirtigen Inhalt der Anlagepolitik unter-
richtet der jeweilige Jahresbericht.

Die KAG darf fiir das Sondervermogen auch Gegenstiande

erwerben, die zur Bewirtschaftung von im Sondervermégen

enthaltenen Vermogensgegenstanden, insbesondere Immo-
bilien, erforderlich sind.

Uber die im letzten Berichtszeitraum getitigten Anlagen in
Immobilien und andere Vermogensgegenstinde geben die
jeweils aktuellen Jahres- und Halbjahresberichte Auskunft.

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
1. Die KAG darf fiir Rechnung des Sondervermogens Beteili-
gungen an Immobilien-Gesellschaften erwerben und halten,

auch wenn sie nicht die fiir eine Anderung des Gesellschafts-

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

a) inihrem Unternehmensgegenstand auf die Tatigkeiten

beschrankt ist, welche die KAG auch selbst fiir das Son-

dervermogen ausiiben darf,

nur solche Immobilien und Bewirtschaftungsgegen-

stande erwerben darf, die nach den Vertragsbedin-

gungen unmittelbar fiir das Sondervermogen erworben

werden diirfen, sowie Beteiligungen an anderen Immo-

bilien-Gesellschaften,

¢) eine Immobilie oder eine Beteiligung an einer anderen
Immobilien-Gesellschaft nur erwerben darf, wenn der
dem Umfang der Beteiligung entsprechende Wert der
Immobilie oder der Beteiligung an der anderen Immobi-

g

lien-Gesellschaft 15 % des Wertes des Sondervermogens

nicht iibersteigt.

2. Des Weiteren setzt eine Beteiligung an einer Immobilien-
Gesellschaft u.a. voraus, dass durch die Rechtsform der
Immobilien-Gesellschaft eine iiber die geleistete Einlage
hinausgehende Nachschusspflicht ausgeschlossen ist.

3. Die Einlagen der Gesellschafter einer Immobilien-Gesell-
schaft, an der die KAG fiir Rechnung des Sondervermogens
beteiligt ist, miissen voll eingezahlt sein.

4. Beteiligt sich eine Immobilien-Gesellschaft an anderen Im-
mobilien-Gesellschaften, so muss die Beteiligung unmittel-
bar oder mittelbar 100 % des Kapitals und der Stimmrechte
betragen.

5. Der Wert der Vermogensgegenstinde aller Immobilien-
Gesellschaften, an denen die KAG fiir Rechnung des
Sondervermdgens beteiligt ist, darf 49 % des Wertes des
Sondervermdégens nicht ibersteigen. Der Wert von Vermo-
gensgegenstinden, die zum Vermogen einer Immobilien-
Gesellschaft gehoren, an der die KAG fir Rechnung des Im-
mobilien-Sondervermdgens zu 100 % des Kapitals und der
Stimmrechte beteiligt ist, wird auf die Grenze nach Satz 1
nicht angerechnet. Der Wert der Immobilien, die zum Ver-
mogen von Immobilien-Gesellschaften gehoren, an denen
die KAG fir Rechnung des Immobilien- Sondervermdgens
nicht die fiir eine Anderung der Satzung bzw. des Gesell-
schaftsvertrages erforderliche Stimmen- und Kapitalmehr-
heit hat, darf 30 % des Wertes des Sondervermogens nicht
uberschreiten.

6. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermogens sind
aufgenommene Darlehen nicht abzuziehen, so dass sich die
Bemessungsgrundlage fiir die Grenzberechnungen um die
Darlehen erhoht.

7. Die KAG darf einer Immobilien-Gesellschaft, an der sie fiir
Rechnung eines Sondervermdgens unmittelbar oder mittel-
bar beteiligt ist, fiir Rechnung dieses Sondervermogens Dar-
lehen gewdhren, wenn die Konditionen marktgerecht und
ausreichende Sicherheiten vorhanden sind.

Ferner muss fiir den Fall der VerauRerung der Beteiligung
die Riickzahlung des Darlehens innerhalb von sechs Monaten
nach der VerduRerung vereinbart werden. Die KAG darf Im-
mobilien-Gesellschaften insgesamt hochstens 25 % des
Wertes des Sondervermdogens, fiir dessen Rechnung sie die
Beteiligungen halt, darlehensweise tiberlassen, wobei sicher-
gestellt sein muss, dass die der einzelnen Immobilien-Gesell-
schaft von der KAG gewdhrten Darlehen insgesamt hochs-
tens 50 % des Wertes der von ihr gehaltenen Immobilien
betragen. Diese Voraussetzungen gelten auch dann, wenn ein
Dritter im Auftrag der KAG der Immobilien-Gesellschaft ein
Darlehen im eigenen Namen fiir Rechnung des Sonderver-
mogens gewdahrt.

Belastung mit einem Erbbaurecht

Immobilien konnen mit einem Erbbaurecht belastet werden.
Durch die Neubestellung eines Erbbaurechtes darf der Ge-
samtwert der mit einem Erbbaurecht belasteten Immobilien,
die fiir Rechnung des Sondervermogens gehalten werden,
10 % des Wertes des Sondervermégens nicht tibersteigen. Die
Verlangerung eines Erbbaurechtes gilt als Neubestellung.



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

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

Immobilieninvestitionen unterliegen Risiken, die sich auf
den Anteilwert durch Verinderungen bei den Ertragen, den
Aufwendungen und dem Verkehrswert der Immobilien aus-
wirken konnen. Dies gilt auch fiir Investitionen in Immobilien,
die von Immobilien-Gesellschaften gehalten werden. Die
nachstehend beispielhaft genannten Risiken stellen keine
abschlieBende Aufzdhlung dar.

Neben der Anderung der allgemeinen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen gibt es speziell im Grundbesitz liegen-
de Risiken, wie Leerstinde, Mietriickstinde und Mietaus-
falle, die sich u.a. aus der Verdnderung der Standortqualitat
oder der Mieterbonitét ergeben konnen. Der Gebdudezustand
kann Instandhaltungsaufwendungen erforderlich machen,
die nicht immer vorhersehbar sind. Zur Begrenzung dieser
Risiken strebt die KAG eine hohe Drittverwendungsfahig-
keit der Immobilien und eine viele Branchen umfassende
Mieterstruktur an. Durch laufende Instandhaltung und Mo-
dernisierung oder Umstrukturierung der Immobilien soll
deren Wettbewerbsfahigkeit erhalten bzw. verbessert werden.
Risiken aus Feuer- und Sturmschaden sowie Elementar
schaden (Uberschwemmung, Hochwasser, Erdbeben) sind
international durch Versicherungen abgesichert, soweit
entsprechende Versicherungskapazititen vorhanden sind
und dies wirtschaftlich vertretbar und sachlich geboten ist.
Immobilien, speziell in Ballungsraumen, kénnen mogli-
cherweise 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.
unmoglich ist. Auch Terrorismusrisiken werden durch Ver-
sicherungen abgesichert, soweit entsprechende Versiche-
rungskapazitaten vorhanden sind und dies wirtschaftlich
vertretbar und sachlich geboten ist.

Risiken aus Altlasten (wie Bodenverunreinigungen, Asbest-
Einbauten) werden insbesondere beim Erwerb von Immobi-
lien sorgfaltig gepriift (gegebenenfalls durch Einholung
von entsprechenden Sachverstandigengutachten). Trotz
aller Sorgfalt sind Risiken dieser Art jedoch nicht vollstan-
dig auszuschliellen.

Bei der Projektentwicklung kénnen sich Risiken z.B. durch
Anderungen in der Bauleitplanung und Verzdgerungen bei
der Erteilung der Baugenehmigung ergeben. Baukostener-
hohungen und Fertigstellungsrisiken werden nach Moglich-

keit durch entsprechende Regelungen mit den Vertragspart-
nern und deren sorgféltige Auswahl entgegengewirkt. Auf
verbleibende Risiken ist hier jedoch ebenso hinzuweisen wie
darauf, dass der Erfolg der Erstvermietung von der Nachfra-
gesituation im Zeitpunkt der Fertigstellung abhédngig ist.
Immobilien konnen mit Bauméangeln behaftet sein. Diese
Risiken sind auch durch sorgfiltige technische Priifung des
Objekts und gegebenenfalls Einholung von Sachverstiandi-
gengutachten bereits vor dem Erwerb nicht vollstindig aus-
zuschlieRen.

Beim Erwerb von Immobilien im Ausland sind Risiken,
die sich aus der Belegenheit der Immobilien ergeben (z.B.
abweichende Rechts- und Steuersysteme, unterschiedliche
Interpretationen von Doppelbesteuerungsabkommen und
Verdanderungen der Wechselkurse), zu berticksichtigen.
Auch sind bei auslandischen Immobilien das erhéhte Ver-
waltungsrisiko sowie etwaige technische Erschwernisse,
einschlieBlich des Transferrisikos bei laufenden Ertragen
oder VerauBerungserlosen, in Betracht zu ziehen.

Bei Veraulerung einer Immobilie kénnen selbst bei Anwen-
dung groBter kaufmannischer Sorgfalt Gewahrleistungs-
anspriiche des Kaufers oder sonstiger Dritter entstehen, fiir
die das Sondervermdgen haftet.

Beim Erwerb von Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften sind Risiken, die sich aus der Gesellschaftsform
ergeben, Risiken im Zusammenhang mit dem moglichen
Ausfall von Gesellschaftern und Risiken der Anderung der
steuerrechtlichen und gesellschaftsrechtlichen Rahmen-
bedingungen zu beriicksichtigen.

Dies gilt insbesondere, wenn die Immobilien-Gesellschaf-
ten ihren Sitz im Ausland haben. Dariiber hinaus ist zu be-
riicksichtigen, dass im Falle des Erwerbs von Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften diese mit nur schwer erkenn-
baren Verpflichtungen belastet sein konnen. SchlieBlich
kann es fiir den Fall der beabsichtigten VerdauBerung der
Beteiligung an einem ausreichend liquiden Sekundarmarkt
fehlen.

Immobilieninvestitionen im Ausland werden in aller Regel
fremdfinanziert. Dies erfolgt einerseits zur Wahrungs-
absicherung (Kreditgewahrung in der Fremdwahrung des
Belegenheitsstaates) und/oder zur Erzielung eines Leverage-
Effektes (Steigerung der Eigenkapitalrendite, indem Fremd-
kapital zu einem Zinssatz unterhalb der Objektrendite auf-
genommen wird). Da das Sondervermogen im Ausland
steuerpflichtig ist, konnen die Darlehenszinsen dort grund-
satzlich steuerlich geltend gemacht werden. Bei in Anspruch
genommener Fremdfinanzierung wirken sich Wertdnderungen
der Immobilien verstarkt auf das eingesetzte Eigenkapital
des Sondervermogens aus. Bei einer 50 %igen Kreditfinan-
zierung etwa verdoppelt sich die Wirkung eines Mehr- oder
Minderwertes der Immobilie auf das eingesetzte Fondskapi-
tal im Vergleich zu einer vollstindigen Eigenkapitalfinan-
zierung, wie sie bei Inlandsakquisitionen vorherrschend ist.
Wertianderungen haben somit bei Nutzung von Fremdfinan-
zierungen — im Ausland hiufig der Fall - eine groRere Be-

deutung 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 vollstindigen Eigenfinanzierung. Eine umfangrei-
che Fremdfinanzierung von Immobilien verringert au8er-
dem die Moglichkeiten, im Falle von kurzfristigen Liquidi-
tatsengpassen, z. B. infolge massiver Anteilriickgaben, die
notwendigen Mittel durch Objektverkdufe oder kurzfristige
Kreditaufnahmen zu beschaffen. Das Risiko, dass die Riick-
nahme der Anteile ausgesetzt werden muss (siehe Seite 75 f.),
steigt somit.

Bei Belastung einer Immobilie mit einem Erbbaurecht be-
steht das Risiko, dass der Erbbauberechtigte seinen Ver-
pflichtungen nicht nachkommt, insbesondere den Erbbau-
zins nicht zahlt. In diesem und in anderen Féllen kann es zu
einem vorzeitigen Heimfall des Erbbaurechts kommen. Die
KAG muss dann eine andere wirtschaftliche Nutzung der

Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare
Anteile auslandischer juristischer Personen, die an einem
der in § 47 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvG genannten Markte zu-
gelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit der Wert
dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des Wer-
tes des Sondervermdogens nicht iiberschreitet und die in
Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfiillt sind.

Bei der Berechnung der Hochstliquiditatsgrenze sind folgende
gebundene Mittel abzuziehen:

die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen laufenden
Bewirtschaftung bendtigten Mittel;

die fiir die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel,

die zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertriagen, aus Darlehens-
vertriagen, die fiir die bevorstehenden Anlagen in bestimm-

Immobilie anstreben, was im Einzelfall schwierig sein kann.
Dies gilt sinngemaR auch fiir den Heimfall nach Vertragsab-
lauf. Schlieflich konnen die Belastungen der Immobilie mit
einem Erbbaurecht die Fungibilitdt einschrianken, d.h. die
Immobilie lasst sich moglicherweise nicht so leicht verdu-
Rern wie ohne eine derartige Belastung.

Liquiditatsanlagen

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

Die KAG darf hochstens 49 % des Wertes des Sondervermo-
gens (Hochstliquiditat) halten in

Bankguthaben,

Geldmarktinstrumenten,

Wertpapieren, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des
Protokolls iiber die Satzung des Europdischen Systems der
Zentralbanken und der Europaischen Zentralbank genann-
ten Kreditgeschifte von der Europdischen Zentralbank oder
der Deutschen Bundesbank zugelassen sind oder deren Zu-
lassung nach den Emissionsbedingungen beantragt wird,
sofern die Zulassung innerhalb eines Jahres nach ihrer
Ausgabe erfolgt,

Investmentanteilen nach MaBgabe des § 50 InvG oder
Anteilen an Spezial-Sondervermdgen nach MaBgabe des

§ 50 Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach ihren Vertragsbedin-
gungen ausschlieflich in die unter Spiegelstrich 1 bis 3
genannten Bankguthaben, Geldmarktinstrumente und
Wertpapiere investieren diirfen,

Wertpapieren, die an einem organisierten Markt i.S.d.

§ 2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel zu-
gelassen sind, oder festverzinslichen Wertpapieren, soweit
diese einen Betrag von 5 % des Wertes des Sondervermo-
gens nicht iberschreiten, und zusatzlich

ten Immobilien und fir bestimmte Baumaflnahmen erfor-
derlich werden, sowie aus Bauvertragen erforderlichen
Mittel, sofern die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei
Jahren fallig werden.

Bankguthaben

Anlagen in Bankguthaben diirfen von der KAG entsprechend
den gesetzlichen Vorschriften (§8 66, 49 InvG) nur bei Kredit-
instituten mit Sitz in einem Staat der Europaischen Union oder
des Abkommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum ge-
tatigt werden. Bei einem Kreditinstitut in einem anderen Staat
diirfen nur dann Guthaben gehalten werden, wenn die Bank-
aufsichtsbestimmungen in diesem Staat nach Auffassung der
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen in
der EU gleichwertig sind.

Die KAG darf nur bis zu 20 % des Wertes des Sondervermaogens
in Bankguthaben bei je einem Kreditinstitut anlegen.

Geldmarktinstrumente

Geldmarktinstrumente sind Instrumente, die iblicherweise
auf dem Geldmarkt gehandelt werden, sowie verzinsliche Wert-
papiere, die zum Zeitpunkt ihres Erwerbs fiir das Sondervermo-
gen eine Laufzeit bzw. Restlaufzeit von hochstens 397 Tagen
haben. Sofern ihre Laufzeit langer als zwolf Monate ist, muss
ihre Verzinsung regelmaRig, mindestens einmal in 397 Tagen,
marktgerecht angepasst werden. Geldmarktinstrumente sind
aullerdem verzinsliche Wertpapiere, deren Risikoprofil dem
der eben beschriebenen Papiere entspricht.

Fiir das Sondervermogen diirfen Geldmarktinstrumente nur

erworben werden,

1. wenn sie an einer Borse in einem Mitgliedstaat der Europa-
ischen Union oder in einem anderen Vertragsstaat des Ab-
kommens iiber den Europdischen Wirtschaftsraum zum
Handel zugelassen oder dort an einem anderen organisierten
Markt zugelassen oder in diesen einbezogen sind,



2. wenn sie an einer der von der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht zugelassenen Borsen zum Handel
zugelassen oder an einem der von der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht zugelassenen organisierten
Mirkte zugelassen oder in diesen einbezogen sind,

3. wenn sie von den Europaischen Gemeinschaften, dem
Bund, einem Sondervermogen des Bundes, einem Land,
einem anderen Mitgliedstaat oder einer anderen zentral-
staatlichen, regionalen oder lokalen Gebietskorperschaft
oder von einer Zentralbank eines Mitgliedstaats der Euro-
paischen Union oder eines Vertragsstaats des Abkommens
iber den Europdischen Wirtschaftsraum, der Europaischen
Zentralbank oder der Europdischen Investitionsbank, einem
Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem
Gliedstaat dieses Bundesstaats oder von einer internatio-
nalen offentlich-rechtlichen Einrichtung, der mindestens
ein Mitgliedstaat der Europédischen Union angehort, bege-
ben oder garantiert werden,

4. wenn sie von einem Unternehmen begeben werden, dessen
Wertpapiere auf den unter Nummer 1 und 2 bezeichneten
Mirkten gehandelt werden,

5. wenn sie von einem Kreditinstitut, das nach dem Europa-
ischen Gemeinschaftsrecht festgelegten Kriterien einer
Aufsicht unterstellt ist, oder einem Kreditinstitut, das Auf-
sichtsbestimmungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt
fir Finanzdienstleistungsaufsicht denjenigen des Gemein-
schaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese ein-
halt, begeben oder garantiert werden,

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

a) um ein Unternehmen mit einem Eigenkapital von min-
destens 10 Millionen Euro und das seinen Jahresabschluss
nach den Vorschriften der Vierten Richtlinie 78/660/EWG
des Rates vom 25. Juli 1978 iiber den Jahresabschluss
von Gesellschaften bestimmter Rechtsformen, zuletzt
geandert durch die Richtlinie 2003/51/EG des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 18. Juli 2003, er-
stellt und veroffentlicht,

b) um einen Rechtstrager, der innerhalb einer eine oder

mehrere borsennotierte Gesellschaften umfassenden

Unternehmensgruppe fiir die Finanzierung dieser Grup-

pe zustandig ist, oder

um einen Rechtstriager, der die wertpapiermaRige Unter-

legung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von

der Bank eingeraumten Kreditlinie finanzieren soll; fir
die wertpapiermifige Unterlegung und die von der Bank
eingerdumte Kreditlinie gilt Artikel 7 der Richtlinie
2007/16/EG.

C

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

Fiir Geldmarktinstrumente i.S.d. Absatzes 1 Nr. 3 bis 6 miissen
ein ausreichender Einlagen- und Anlegerschutz bestehen,
z.B. in Form eines Investmentgrade-Ratings, und zuséatzlich
die Kriterien des Artikels 5 der Richtlinie 2007/16/EG erfillt
sein. Als ,Investmentgrade“ bezeichnet man eine Benotung
mit ,BBB* bzw. ,,Baa“ oder besser im Rahmen der Kreditwiir-
digkeits-Priiffung durch eine Rating-Agentur. Fiir den Erwerb
von Geldmarktinstrumenten, die von einer regionalen oder
lokalen Gebietskorperschaft eines Mitgliedstaats der Européi-
schen Union oder von einer internationalen 6ffentlich-recht-
lichen Einrichtung im Sinne des Absatzes 1 Nr. 3 begeben wer-
den, aber weder von diesem Mitgliedstaat oder, wenn dieser
ein Bundesstaat ist, einem Gliedstaat dieses Bundesstaats ga-
rantiert werden, und fiir den Erwerb von Geldmarktinstrumen-
ten nach Abs. 1 Nr. 4 und 6 gilt Artikel 5 Abs. 2 der Richtlinie
2007/16/EG,; fiir den Erwerb aller anderen Geldmarktinstru-
mente nach Abs. 1 Nr. 3 auer Geldmarktinstrumenten, die von
der Europdischen Zentralbank oder der Zentralbank eines Mit-
gliedstaats der Europdischen Union begeben oder garantiert
wurden, gilt Artikel 5 Abs. 4 der Richtlinie 2007/16/EG. Fir
den Erwerb von Geldmarktinstrumenten nach Abs. 1 Nr. 5 gelten
Artikel 5 Abs. 3 und, wenn es sich um Geldmarktinstrumente
handelt, die von einem Kreditinstitut, das Aufsichtsbestim-
mungen, die nach Auffassung der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht denjenigen des Europdischen Gemein-
schaftsrechts gleichwertig sind, unterliegt und diese einhalt,
begeben oder garantiert werden, Artikel 6 der Richtlinie
2007/16/EG.

Bis zu 10 % des Wertes des Sondervermogens darf die KAG
auch in Geldmarktinstrumente von Ausstellern investieren, die
die vorstehend genannten Voraussetzungen nicht erfiillen.

Anlagegrenzen fiir Wertpapiere und Geldmarktinstrumente
Wertpapiere und Geldmarktinstrumente eines Ausstellers diirfen
nur in Hohe von bis zu 5 % des Wertes des Sondervermogens
erworben werden. Im Einzelfall diirfen Wertpapiere und Geld-
marktinstrumente einschlieBlich der in Pension genommenen
Wertpapiere desselben Ausstellers in Hohe von bis zu 10 % des
Wertes des Sondervermogens erworben werden. Dabei darf der
Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser
Aussteller 40 % des Sondervermogens nicht iibersteigen.

Die Gesellschaft darf hochstens 20 % des Wertes des Sonder-
vermdgens in eine Kombination aus folgenden Vermdgens-
gegenstanden anlegen:

von ein und derselben Einrichtung begebene

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente;

Einlagen bei dieser Einrichtung;

Anrechnungsbetrige fir das Kontrahentenrisiko der mit
dieser Einrichtung eingegangenen Geschafte in Derivaten,
die nicht zum Handel an einer Borse zugelassen oder in
einem anderen organisierten Markt einbezogen sind.

Bei offentlichen Ausstellern im Sinne des § 60 Abs. 2 InvG
darf eine Kombination der in Satz 1 genannten Vermogensge-
genstande 35 % des Wertes des Sondervermogens nicht uber-
steigen. Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben von dieser
Kombinationsgrenze in jedem Fall unberiihrt.

Die Anrechnungsbetriage von Wertpapieren und Geldmarkt-
instrumenten eines Emittenten auf die vorstehend genannten
Grenzen konnen durch den Einsatz von marktgegenlaufigen
Derivaten, welche Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
desselben Emittenten zum Basiswert haben, reduziert werden.
Das bedeutet, dass fir Rechnung des Sondervermogens auch
iber die vorgenannten Grenzen hinaus Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente eines Ausstellers erworben werden diirfen,
wenn das dadurch gesteigerte Ausstellerrisiko durch Absiche-
rungsgeschafte wieder gesenkt wird.

Die KAG darf in Schuldverschreibungen, Schuldscheindarlehen
und Geldmarktinstrumente folgender Aussteller jeweils bis zu
35 % des Wertes des Sondervermdgens anlegen: Bund, Lander,
Européische Gemeinschaften, Mitgliedstaaten der Europédischen
Union oder deren Gebietskorperschaften, andere Vertragsstaa-
ten des Abkommens tiber den Europdischen Wirtschaftsraum,
Drittstaaten oder internationale Organisationen, denen mindes-
tens ein Mitgliedstaat der Europédischen Union angehort.

In Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in
einem Mitgliedstaat der Europdischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens tiber den Europdischen
Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die KAG jeweils
bis zu 25 % des Wertes des Sondervermogens anlegen, wenn
die Kreditinstitute aufgrund gesetzlicher Vorschriften zum
Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer be-
sonderen offentlichen Aufsicht unterliegen und die mit der
Ausgabe der Schuldverschreibungen aufgenommenen Mittel
nach den gesetzlichen Vorschriften in Vermogenswerten ange-
legt werden, die wihrend der gesamten Laufzeit der Schuld-
verschreibungen die sich aus ihnen ergebenden Verbindlich-
keiten ausreichend decken und die bei einem Ausfall des
Ausstellers vorrangig fiir die fallig werdenden Riickzahlungen
und Zahlung der Zinsen bestimmt sind.

Mindestliquiditat

Die KAG hat sicherzustellen, dass von den Liquiditatsanlagen
ein Betrag, der mindestens 5% des Wertes des Sondervermo-
gens entspricht, taglich verfiigbar ist (Mindestliquiditat).

Risiken bei Liquiditatsanlagen
Sofern das Sondervermogen im Rahmen seiner Liquiditatsan-
lagen Wertpapiere, Geldmarktinstrumente oder Investmentan-

teile halt, ist zu beachten, dass diese Anlagen neben den Chan-
cen auf Wertsteigerungen auch Risiken enthalten. Die Kurse
der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente kénnen gegen-
iiber dem Einstandspreis fallen, beispielsweise aufgrund der
Entwicklung der Geld- und Kapitalmarkte oder besonderer
Entwicklungen der Aussteller. Dies gilt sinngemaf auch fiir
die Anteilwertentwicklung der Investmentanteile.

Festverzinsliche Wertpapiere werden in ihrer Kursentwick-
lung von den Entwicklungen des Kapitalmarktes beeinflusst,
d.h. bei steigenden Kapitalmarktzinsen erleiden festverzinsliche
Wertpapiere Kursverluste. Diese Kursdnderungen sind auch
abhangig von den Laufzeiten festverzinslicher Wertpapiere.
In der Regel haben festverzinsliche Wertpapiere mit kiirze-
ren Laufzeiten geringere Kursrisiken als festverzinsliche
Wertpapiere mit lingeren Laufzeiten; dafiir sind in der Regel
geringere Renditen zu erwarten. Bei Liquiditdtsanlagen in
auslandischer Wahrung sind zusitzliche Wechselkursrisiken
und Transferrisiken zu beachten.

Fiir Sondervermogen, die ihrerseits in Wertpapiere oder Geld-
marktinstrumente investieren, gelten die vorstehend aufge-
fiihrten Risiken entsprechend.

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

Kreditaufnahme und Belastung von
Vermdgensgegenstanden

Die KAG darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger
Kredite bis zur Hohe von 50 % der Verkehrswerte der im Son-
dervermogen befindlichen Immobilien aufnehmen, soweit die
Kreditaufnahme mit einer ordnungsgeméafen Wirtschaftsfiih-
rung vereinbar ist. Dariiber hinaus darf die Gesellschaft fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite
bis zur Hohe von 10 % des Wertes des Sondervermogens auf-
nehmen. Hierbei sind Betrage, die die Gesellschaft als Pensions-
geber im Rahmen eines Pensionsgeschiftes erhalten hat,
anzurechnen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn
die Bedingungen marktiiblich sind und die Depotbank der
Kreditaufnahme zustimmt.

Soweit die Kosten fiir die Kreditaufnahme iiber der Rendite
von Immobilien liegen, wird das Anlageergebnis beeintrachtigt.
Dennoch konnen besondere Umstédnde fiir eine Kreditaufnah-
me sprechen, wie die Erhaltung einer langfristigen Ertrags-
und Wertentwicklungsquelle bei nur kurzfristigen Liquiditats-
engpassen oder steuerliche Erwdgungen oder die Begrenzung
von Wechselkursrisiken im Ausland.

Die KAG darf zum Sondervermogen gehorende Immobilien be-
lasten bzw. Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf
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Immobilien beziehen, abtreten sowie belasten, wenn dies mit
einer ordnungsgemafen Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist und
wenn die Depotbank diesen MaBnahmen zustimmt, weil sie die
dafiir vorgesehenen Bedingungen als marktiiblich erachtet. Sie
darf auch mit dem Erwerb von Immobilien im Zusammenhang
stehende Belastungen iibernehmen. Insgesamt diirfen die Be-
lastungen 50 % des Verkehrswertes aller im Sondervermogen
befindlichen Immobilien nicht iberschreiten. Belastungen im
Zusammenhang mit der Aussetzung der Anteilriicknahme ge-
mil § 11 Abs. 4 der ,,Allgemeinen Vertragsbedingungen® und
Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

Derivate zu Absicherungszwecken

Die KAG kann im Rahmen der Verwaltung des Sondervermogens
Derivate einsetzen. Sie darf — der Art und dem Umfang ein-
gesetzter Derivate entsprechend — zur Ermittlung der Auslas-
tung der nach § 51 Abs. 2 InvG festgesetzten Marktrisikogrenze
fiir den Einsatz von Derivaten entweder den einfachen oder den
qualifizierten Ansatz im Sinne der DerivateV nutzen.

1. Sofern die KAG den einfachen Ansatz nutzt, darf sie nur in
Derivate investieren, die von Vermogensgegenstanden,
die gemdl 8 6 Abs. 2 Buchstabe b) bis f) der ,,Allgemeinen
Vertragsbedingungen® und von Immobilien, die gemaR § 2
Abs. 1 ,Besondere Vertragsbedingungen“ erworben werden
diirfen, abgeleitet sind. Hierbei beschrankt sie sich entspre-
chend § 6 Abs. 2 der DerivateV darauf, ausschlieflich die fol-
genden Grundformen von Derivaten oder Kombinationen aus
diesen Derivaten oder Kombinationen aus Vermogensgegen-
stinden, die fiir das Sondervermdgen erworben werden diir-
fen, mit diesen Derivaten im Sondervermogen einzusetzen:

Terminkontrakte auf Vermogensgegenstinde gemal § 6
Abs. 2 Buchstabe b) bis f) der ,Allgemeinen Vertragsbe-
dingungen® sowie auf Immobilien gemiR § 2 Abs. 1
,Besondere Vertragsbedingungen®, Zinssétze, Wechsel-
kurse oder Wahrungen;
Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegenstinde
gemill § 6 Abs. 2 Buchstabe b) bis f) der ,,Allgemeinen
Vertragsbedingungen® sowie auf Immobilien gemiR § 2
Abs. 1 ,Besondere Vertragsbedingungen®, Zinssétze,
Wechselkurse oder Wihrungen und auf Terminkontrakte
nach Buchstabe a), wenn sie die folgenden Eigenschaf-
ten aufweisen:
Eine Ausiibung ist entweder wiahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich und
der Optionswert hangt zum Ausiibungszeitpunkt
linear von der positiven oder negativen Differenz
zwischen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts
ab und wird null, wenn die Differenz das andere
Vorzeichen hat;
Zinsswaps, Wahrungsswaps oder Zinswahrungsswaps;
Optionen auf Swaps nach Buchstaben c), sofern sie
die in Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) be-
schriebenen Eigenschaften aufweisen (Swaptions);

Credit Default Swaps auf Vermogensgegenstande gemal
§ 6 Abs. 2 Buchstabe b) bis f) der ,,Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen® sowie auf Immobilien gemaR § 2
Abs.1 ,,Besondere Vertragsbedingungen®, sofern sie
ausschlieflich und nachvollziehbar der Absicherung
des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Vermogens-
gegenstinden des Sondervermogens dienen.
Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf In-
vestmentanteile gemdl § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der , All-
gemeinen Vertragsbedingungen® diirfen nicht abge-
schlossen werden.

Der anzurechnende Wert fiir

Finanzterminkontrakte bemisst sich nach dem Kontrakt-
wert, multipliziert mit dem borsentaglich ermittelten
Terminpreis,

Optionen oder Optionsscheine, deren Basiswert ein
Wertpapier, ein Geldmarktinstrument oder ein Derivat
ist, bemisst sich nach dem Wert der Basiswerte, die
Gegenstand des Optionsrechtes sind (Underlying),
Optionen oder Optionsscheine, deren Basiswert Zinsen,
Wechselkurse oder Wahrungen sind, bemisst sich nach
dem Wert des Underlyings, multipliziert mit dem in den
Optionsbedingungen festgelegten Multiplikator.

Dartiber hinaus sind die ermittelten Werte mit dem zugehoérigen
Delta zu multiplizieren. Dieses Delta ist das Verhiltnis der Ver-
anderung des Wertes des Derivates zu einer nur als geringfiigig
angenommenen Veridnderung des Wertes der Underlyings.

2. Sofern die KAG den qualifizierten Ansatz nutzt, darf sie —
vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsystems —
zu Absicherungszwecken in jegliche Derivate investieren,
die von Vermogensgegenstanden, die gemaR § 6 Abs. 2
Buchstabe b) bis e) der ,,Allgemeinen Vertragsbedingun-
gen” und von Immobilien, die gemaR § 2 Abs. 1 ,Besondere
Vertragsbedingungen® erworben werden diirfen, oder von
Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen abgeleitet
sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanztermin-
kontrakte und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Unter
keinen Umstidnden darf die Gesellschaft bei den vorgenannten
Geschaften von den in den ,,Allgemeinen und Besonderen
Vertragsbedingungen® und in diesem Prospekt genannten
Anlagezielen abweichen.

Die mit dem Einsatz von Derivaten verbundenen Risiken
werden bei Anwendung des qualifizierten Ansatzes im Sin-
ne der Derivate-Verordnung durch eine Risikomanagement-
Verfahren gesteuert, das es erlaubt, das mit der Anlagepo-
sition verbundene Risiko sowie den jeweiligen Anteil am
Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit zu tiberwa-
chen.

3. Sofern die KAG gemiQR § 51 InvG in Derivate investiert,
wendet sie bei der Ermittlung des Marktrisikopotenzials
derzeit den qualifizierten Ansatz im Sinne der DerivateV

an. Sie darf allerdings nach § 7 der DerivateV jederzeit vom
qualifizierten zum einfachen Ansatz wechseln. Der Wech-
sel zum einfachen Ansatz bedarf der Genehmigung durch
die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht und
ist im ndchstfolgenden Jahres- oder Halbjahresbericht be-
kannt zu machen.

Geschifte iiber Derivate diirfen nur zu Zwecken der Absi-
cherung von im Sondervermdgen gehaltenen Vermogens-
gegenstianden, Zinsdnderungs- und Wahrungsrisiken sowie
zur Absicherung von Mietforderungen getétigt werden. Das
Investmentgesetz und die DerivateV sehen die Moglichkeit
vor, das Marktrisikopotenzial eines Sondervermogens
durch den Einsatz von Derivaten zu verdoppeln. Unter dem
Marktrisiko versteht man das Risiko, das sich aus der un-
ginstigen Entwicklung von Marktpreisen fiir das Sonder-
vermogen ergibt. Da das Sondervermogen Derivate nur zu
Absicherungszwecken einsetzen darf, kommt eine entspre-
chende Hebelung hier grundsétzlich nicht in Frage.

Optionsgeschafte

Die KAG darf fiir Rechnung des Sondervermogens im Rahmen
der Anlagegrundsétze zu Absicherungszwecken am Options-
handel teilnehmen. Das heiRt, sie darf von einem Dritten gegen
Entgelt (Optionspramie) das Recht erwerben, wahrend 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 Differenz-
betrages zu verlangen. Sie darf auch entsprechende Rechte
gegen Entgelt von Dritten erwerben.

Im Einzelnen gilt Folgendes:

Der Kauf einer Verkaufsoption (Wahlerposition in Geld-Long
Put) berechtigt den Kaufer, gegen Zahlung einer Pramie vom
Verkaufer die Abnahme bestimmter Vermogensgegenstande
zum Basispreis oder die Zahlung eines entsprechenden Differenz-
betrages zu verlangen. Durch den Kauf solcher Verkaufsoptio-
nen kénnen z.B. im Fonds befindliche Wertpapiere innerhalb
der Optionsfrist gegen Kursverluste gesichert werden. Fallen die
Wertpapiere unter den Basispreis, so konnen die Verkaufsoptio-
nen ausgeiibt und damit iiber dem Marktpreis liegende Verau-
Berungserlose erzielt werden. Anstatt die Option auszuiiben,
kann die KAG das Optionsrecht auch mit Gewinn veraulern.

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

Austibung oder dem Verkauf der Option bzw. dem Abschluss
eines Gegengeschiftes (Glattstellung) verbundenen Kosten
beriicksichtigt werden. Erfiillen sich die Erwartungen nicht,
so dass die KAG auf Ausiibung verzichtet, verfillt das Options-
recht mit Ablauf seiner Laufzeit.

Terminkontrakte

Terminkontrakte sind fiir beide Vertragspartner unbedingt ver-
pflichtende Vereinbarungen, zu einem bestimmten Zeitpunkt,
dem Falligkeitsdatum, oder innerhalb eines bestimmten Zeit-
raumes eine bestimmte Menge eines bestimmten Basiswertes
(z.B. Anleihen, Aktien) zu einem im Voraus vereinbarten Preis
(Austibungspreis) zu kaufen bzw. zu verkaufen. Dies geschieht
in der Regel durch Vereinnahmung oder Zahlung der Differenz
zwischen dem Ausiibungspreis und dem Marktpreis im Zeit-
punkt der Glattstellung bzw. Falligkeit des Geschéftes.

Die KAG kann z.B. Wertpapierbestinde des Sondervermogens
durch Verkaufe von Terminkontrakten auf diese Wertpapiere
fir die Laufzeit der Kontrakte absichern.

Insbesondere darf die KAG fiir Rechnung des Sondervermo-
gens Terminkontrakte tiber Investmentanteile abschlieRen, die
sie direkt fiir das Sondervermogen erwerben diirfte. Das heil3t,
sie kann sich verpflichten, zu einem bestimmten Zeitpunkt
oder binnen eines gewissen Zeitraums eine bestimmte Menge
von Anteilen an einem anderen Sondervermogen fiir einen be-
stimmten Preis zu kaufen oder zu verkaufen.

Sofern die KAG Geschifte dieser Art abschlief3t, muss das
Sondervermogen, wenn sich die Erwartungen der KAG nicht
erfiillen, die Differenz zwischen dem bei Abschluss zugrunde
gelegten Kurs und dem Marktkurs im Zeitpunkt der Glattstel-
lung bzw. Falligkeit des Geschiftes tragen. Hierin liegt der
Verlust fiir das Sondervermogen. Das Verlustrisiko ist im
Vorhinein nicht bestimmbar und kann iiber etwaige geleistete
Sicherheiten hinausgehen. Daneben ist zu berticksichtigen,
dass der Verkauf von Wertpapier-Terminkontrakten und ge-
gebenenfalls der Abschluss eines Gegengeschifts (Glattstel-
lung) mit Kosten verbunden sind.

Swaps
Die KAG darf fiir Rechnung des Sondervermogens im Rahmen
der Anlagegrundséatze zu Absicherungszwecken

Zins-,
Wahrungs-,
Credit-Default-Swap-Geschifte

abschlieBen. Swapgeschifte sind Tauschvertriage, bei denen
die dem Geschéaft zugrunde liegenden Vermogensgegenstande
oder Risiken zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht
werden. Verlaufen die Kurs- oder Wertveranderungen der
dem Swap zugrunde liegenden Basiswerte entgegen den Er-
wartungen der KAG, so konnen dem Sondervermogen Verluste
aus dem Geschaft entstehen.
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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 hin-
sichtlich der Konditionen genau spezifierten Swap einzutreten.

Credit Default Swaps

Credit Default Swaps sind Kreditderivate, die es ermdglichen,
ein potenzielles Kreditausfallvolumen auf andere zu tiber-
tragen. Im Gegenzug zur Ubernahme des Kreditausfallrisikos
zahlt der Verkaufer des Risikos eine Prdmie an seinen Ver-
tragspartner. Im Ubrigen gelten die Ausfiihrungen zu Swaps
entsprechend.

In Wertpapieren verbriefte Derivate

Die KAG kann Derivate auch erwerben, wenn diese in Wert-
papieren verbrieft sind. Dabei konnen die Geschifte, die
Derivate zum Gegenstand haben, auch nur teilweise in Wert-
papieren enthalten sein. Die vorstehenden Aussagen zu Chan-
cen und Risiken gelten auch fiir solche verbrieften Derivate
entsprechend, jedoch mit der MaRRgabe, dass das Verlustrisiko
bei verbrieften Derivaten auf den Wert des Wertpapiers be-
schrinkt ist.

Notierte und nicht notierte Derivate

Die KAG darf Geschifte tatigen, die zum Handel an einer
Borse zugelassene oder in einen anderen organisierten Markt
einbezogene Derivate zum Gegenstand haben.

Geschifte, die nicht zum Handel an einer Borse zugelassene
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogene Deri-
vate zum Gegenstand haben (OTC-Geschifte), diirfen nur mit
geeigneten Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsinstitu-
ten auf der Grundlage standardisierter Rahmenvertrage geta-
tigt werden. Die besonderen Risiken dieser individuellen Ge-
schafte liegen im Fehlen eines organisierten Marktes und
damit der VerauBerungsmoglichkeit an Dritte. Eine Glattstel-
lung eingegangener Verpflichtungen kann aufgrund der indi-
viduellen Vereinbarung schwierig oder mit erheblichen Kosten
verbunden sein.

Bei auerborslich gehandelten Derivaten wird das Kontrahen-
tenrisiko beziiglich eines Vertragspartners auf 5 % des Wertes
des Sondervermogens beschrankt. Ist der Vertragspartner ein
Kreditinstitut mit Sitz in der Europédischen Union, dem Euro-
paischen Wirtschaftsraum oder einem Drittstaat mit vergleich-
barem Aufsichtsniveau, so darf das Kontrahentenrisiko bis zu
10 % des Wertes des Sondervermogens betragen. Aullerbors-
lich gehandelte Derivatgeschifte, die mit einer zentralen Clear-
ingstelle einer Borse oder eines anderen organisierten Mark-
tes als Vertragspartner abgeschlossen werden, werden auf die
Kontrahentengrenzen nicht angerechnet, wenn die Derivate
einer taglichen Bewertung zu Marktkursen mit tdglichem
Margin-Ausgleich unterliegen. Das Risiko der Bonitidt des Kon-
trahenten wird dadurch deutlich reduziert, jedoch nicht elimi-
niert.

Immobilien als Basiswert fiir Derivatgeschafte

Die KAG darf fiir das Sondervermogen auch Derivatgeschafte
tatigen, die auf einer fiir das Sondervermdgen erwerbbaren
Immobilie oder auf der Entwicklung der Ertrage aus einer sol-
chen Immobilie basieren. Durch solche Geschifte ist es der
KAG insbesondere moglich, Miet- und andere Ertrage aus fiir
das Sondervermogen gehaltenen Immobilien gegen Ausfall-
und Wiahrungskursrisiken abzusichern.

Wahrungsrisiken und Derivatgeschafte zu deren
Absicherung

Bei der Anlage in Fremdwédhrung und bei Geschéaften in
Fremdwahrung bestehen Wahrungschancen und -risiken.
Auch ist zu bertucksichtigen, dass Anlagen in Fremdwahrung
einem sogenannten Transferrisiko unterliegen. Die KAG darf
zur Wahrungskurssicherung von in Fremdwahrung gehalte-
nen Vermogensgegenstanden und Mietforderungen fiir Rech-
nung des Sondervermogens Derivatgeschafte auf der Basis
von Wahrungen oder Wechselkursen téitigen.

Diese Wahrungskurssicherungsgeschifte, die in der Regel nur
Teile des Fondsvermogens absichern, dienen dazu, Wahrungs-
risiken zu vermindern. Sie konnen aber nicht ausschlieBen,
dass Wiahrungskursidnderungen trotz moglicher Kurssiche-
rungsgeschafte die Entwicklung des Sondervermogens nega-
tiv beeinflussen. Die bei Wahrungskurssicherungsgeschiften
entstehenden Kosten und evtl. Verluste vermindern das Ergeb-
nis des Sondervermogens.

Die KAG muss bei Wahrungsrisiken, die 30 % des Wertes
des Sondervermogens iibersteigen, von diesen Moglichkeiten
Gebrauch machen. Dariiber hinaus wird die KAG diese Mog-
lichkeit nutzen, wenn und soweit sie dies im Interesse der
Anleger fiir geboten halt.

Zusammenfassung der Verlustrisiken bei Derivatgeschaften
Da den Gewinnchancen aus Geschaften mit Derivaten hohe
Verlustrisiken gegentiberstehen, miissen die Anleger zur
Kenntnis nehmen, dass

die z.B. aus Termingeschaften erworbenen befristeten
Rechte verfallen oder eine Wertminderung erleiden konnen,
das Verlustrisiko nicht bestimmbar sein und auch iiber
etwaige geleistete Sicherheiten hinausgehen kann,
Geschifte, mit denen die Risiken aus eingegangenen De-
rivatgeschiften ausgeschlossen oder eingeschrankt werden
sollen, moglicherweise nicht oder nur zu einem verlustbrin-
genden Marktpreis getatigt werden konnen,

sich das Verlustrisiko erhoht, wenn zur Erfiillung von Ver-
pflichtungen aus Derivatgeschiften Kredit in Anspruch ge-
nommen wird oder die Verpflichtung aus Derivatgeschaften
oder die hieraus zu beanspruchende Gegenleistung auf aus-
landische Wahrung oder eine Rechnungseinheit lautet.

Bei der Ausiibung von Derivatgeschaften, die aus einer Kom-
bination zweier Grundformen bestehen (z.B. Optionsgeschéifte
auf Finanzterminkontrakte), konnen zusétzliche Risiken ent-
stehen, die sich nach dem dann zustande gekommenen Kon-
trakt richten und weit iiber dem urspriinglichen Einsatz z. B.
in Gestalt des fiir ein Optionsgeschiaft gezahlten Preises liegen
konnen.

Bei OTC-Geschiften treten folgende zuséatzliche Risiken auf:

Es fehlt ein organisierter Markt, was zu Problemen bei der
VerauBerung des am OTC-Markt erworbenen Derivates an
Dritte fihren kann; eine Glattstellung eingegangener Ver-
pflichtungen kann aufgrund der individuellen Vereinbarung
schwierig oder mit erheblichen Kosten verbunden sein (Li-
quiditatsrisiko).

Der wirtschaftliche Erfolg des OTC-Geschafts kann durch
den Ausfall des Kontrahenten gefahrdet sein (Kontrahen-
tenrisiko).

Die Risiken sind bei Derivatgeschéften je nach der fiir das
Sondervermdgen iibernommenen Position unterschiedlich groR.

Dementsprechend konnen die Verluste des Sondervermogens

sich auf den z.B. fiir ein Optionsrecht gezahlten Preis
beschranken,

weit iber die gestellten Sicherheiten (z.B. Einschiisse)
hinausgehen und zusatzliche Sicherheiten erfordern,
zu einer Verschuldung fithren und damit das Sonder-
vermogen belasten, ohne dass das Verlustrisiko stets
im Voraus bestimmbar ist.

Wertpapier-Darlehen

Die im Sondervermdgen vorhandenen Wertpapiere konnen
darlehensweise gegen marktgerechtes Entgelt an Dritte tiber-
tragen werden. Hierbei kann der gesamte Bestand an Wertpa-
pieren des Sondervermdgens auf unbestimmte Zeit als Wert-
papier-Darlehen iibertragen werden. Die KAG hat in diesem
Fall eine jederzeitige Kiindigungsmoglichkeit, wobei vertrag-
lich vereinbart ist, dass Wertpapiere gleicher Art, Giite und
Menge nach erfolgter Kiindigung innerhalb von fiinf Borsen-
tagen dem Sondervermogen zuriickiibertragen werden. Der
Darlehensnehmer ist verpflichtet, nach Beendigung des Darle-
hens oder durch Kiindigung, Wertpapiere gleicher Art, Giite
und Menge zuriickzuerstatten. Der Darlehensnehmer ist ver-
pflichtet, die Zinsen aus den darlehensweise erhaltenen Wert-
papieren bei Filligkeit an die Depotbank fiir Rechnung des
Sondervermogens zu zahlen. Im Interesse der Risikostreuung
ist im Fall der darlehensweisen Ubertragung von Wertpapieren
vorgesehen, dass alle an einen Darlehensnehmer iibertragenen
Wertpapiere 10 % des Wertes des Sondervermogens nicht
iibersteigen diirfen. Voraussetzung fiir die darlehensweise
Ubertragung der Wertpapiere ist aber, dass vor Ubertragung
der Wertpapiere dem Sondervermogen ausreichende Sicher-
heiten gewahrt wurden. Hierbei konnen Guthaben abgetreten

oder verpfandet bzw. Wertpapiere libereignet oder verpfandet
werden. Diese Guthaben miissen auf Euro oder die Wahrung,
in der die Anteile des Sondervermogens begeben wurden,
lauten, und bei der Depotbank oder mit ihrer Zustimmung
auf Sperrkonten bei anderen Kreditinstituten mit Sitz in einem
Mitgliedstaat der Europaischen Union, in einem anderen Ver-
tragsstaat des Abkommens tiber den Europaischen Wirtschafts-
raum oder in einem Drittstaat mit gleichwertiger Bankenaufsicht
unterhalten werden. Sie konnen auch in Geldmarktinstrumen-
te i.S.d. § 48 InvG in der Wahrung des Guthabens angelegt
werden. Diese Sicherheitsleistung ist unter Berticksichtigung
der wirtschaftlichen Verhiltnisse des Wertpapier-Darlehens-
nehmers zu bestimmen. Sie darf jedoch den Sicherungswert,
welcher sich aus dem Kurswert der darlehensweise tibertrage-
nen Wertpapiere zusammen mit den zugehorigen Ertragen
errechnet, zuziiglich eines marktiiblichen Aufschlags nicht
unterschreiten. Die KAG kann sich auch eines organisierten
Systems zur Vermittlung und Abwicklung von Wertpapier-
Darlehen bedienen. Bei der Vermittlung und Abwicklung von
Wertpapier- Darlehen iiber das organisierte System kann auf
die Stellung von Sicherheiten verzichtet werden, da durch die
Bedingungen dieses Systems die Wahrung der Interessen der
Anleger gewdhrleistet ist. Dariiber hinaus ist bei der Abwick-
lung von Wertpapier-Darlehen iiber organisierte Systeme die
Darlehensnehmer-Grenze von 10 % auf dieses organisierte
System nicht anzuwenden.

Wertpapier-Pensionsgeschafte

Die KAG kann fiir das Sondervermoégen Wertpapier-Pensions-
geschafte mit Kreditinstituten und Finanzdienstleistungsins-
tituten mit einer Hochstlaufzeit von zwolf Monaten abschlieRen.
Dabei kann sie sowohl Wertpapiere des Sondervermogens im
Rahmen der Grenze fiir die Kreditaufnahme auf einen Pensi-
onsnehmer iibertragen und so voriibergehend Liquiditédt be-
schaffen, als auch Wertpapiere im Rahmen der Grenze fiir
Bankguthaben und Geldmarktpapiere in Pension nehmen und
somit voriibergehend Liquiditat anlegen. Pensionsgeschafte
sind nur in der Form sogenannter echter Pensionsgeschafte
zuldssig. Bei echten Pensionsgeschiften iibernimmt der Pen-
sionsnehmer die Verpflichtung, die Wertpapiere zu einem be-
stimmten oder vom Pensionsgeber zu bestimmenden Zeit-
punkt zuriickzuiibertragen. Sofern das Sondervermdogen als
Pensionsgeber tatig wird, trdgt das Sondervermogen das
Risiko von zwischenzeitlichen Kursverlusten, wahrend das
Sondervermodgen als Pensionsnehmer aufgrund der Riick-
ibertragungsverpflichtung moglicherweise nicht an zwischen-
zeitlichen Kurssteigerungen partizipieren kann.



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

Wertentwicklung

1997/1998 4,8%
1998/1999 5,3%
199972000 5,0%
2000/2001 5,8%
2001/2002 6,3%
2002/2003 4,9%
2003/2004 3,5%
2004/2005 1,9%
2005/2006 2,0%
2006/2007 4,4%
2007/2008 7,0%
2008/2009 5,0%
2009/2010 3,6%

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

Verwaltungs- und sonstige Kosten

Vergiitungen und Aufwendungserstattungen an die KAG, die
Depotbank und Dritte unterliegen nicht der Genehmigungs-
pflicht der Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht.

Die KAG erhilt fiir die Verwaltung des Sondervermogens eine
jahrliche Vergiitung bis zur Hohe von 1% des zum Ende des
Geschiftsjahres festgestellten Wertes des Sondervermogens.
Sie ist berechtigt, hierauf vierteljahrlich anteilige Vorschiisse
zu erheben.

Werden fiir das Sondervermogen Immobilien erworben, ver-
aulert, bebaut oder umgebaut, so kann die KAG jeweils eine
einmalige Vergiitung bis zur Héhe von 1% des Kauf- oder
Verkaufspreises bzw. bei von der Gesellschaft fiir das Sonder-
vermogen durchgefiihrten Projektentwicklungen bis zu 2 %
der Bau- und Baunebenkosten beanspruchen. Dies gilt ent-
sprechend fiir die von der KAG fiir Rechnung des Sonderver-
mogens gehaltenen Immobilien-Gesellschaften und deren Im-
mobilien. Dabei ist der Wert der Immobilien-Gesellschaften
bzw. der Wert der gehaltenen Immobilien anteilig in Hohe der
Beteiligungsquote anzusetzen.

Die Depotbank erhalt fiir ihre Tatigkeit eine jahrliche Ver-
glitung bis zur Hohe von 0,25 %o des zum Ende des Ge-
schaftsjahres festgestellten Wertes des Sondervermogens.

Neben den vorgenannten Vergiitungen gehen die folgenden
Aufwendungen zulasten des Sondervermdgens:

im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Bebauung, der Ver-
auBerung und der Belastung von Immobilien entstehende
Nebenkosten (einschlieBlich Steuern);

bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd-
kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, In-
standhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten);
im Zusammenhang mit dem Erwerb und der

VerduBerung von sonstigen Vermogensgegenstanden ent-
stehende Kosten;

bankiibliche Depotgebiihren;

Kosten des Sachverstindigenausschusses;

Kosten fiir den Druck und Versand der fiir die Anleger be-
stimmten Jahres- und Halbjahresberichte;

Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahres-
berichte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf.
der Ausschiittungen und des Auflosungsberichtes;

Kosten fiir die Priifung des Sondervermogens durch den
Abschlusspriifer der KAG sowie die Kosten fiir die Bekannt-
machung der Besteuerungsgrundlagen und der Bescheini-
gung, dass die steuerlichen Angaben nach den Regeln des
deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;

Kosten fiir die Einlosung der Ertragsscheine;

Kosten fiir die Ertragsschein-Bogenerneuerung;

im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung

und Verwahrung evtl. entstehende Steuern.

Die vorstehenden Regelungen iiber Aufwendungserstattungen
gelten entsprechend fiir die von der KAG fiir Rechnung des Son-
dervermdgens gehaltenen Immobilien-Gesellschaften und de-
ren Immobilien. Dabei ist der Wert der Immobilien-Gesellschaf-
ten bzw. der Wert der gehaltenen Immobilien anteilig in Hohe
der Beteiligungsquote anzusetzen. Abweichend hiervon gehen
Aufwendungen, die bei der Immobilien-Gesellschaft aufgrund
spezieller Anforderungen des InvG entstehen, nicht anteilig,
sondern in vollem Umfang zulasten des Sondervermogens. Die
KAG hat im Jahres- und Halbjahresbericht den Betrag der Aus-
gabeaufschldge und Riicknahmeabschldge offenzulegen, die
dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fiir den Erwerb und
die Riickgabe von Anteilen im Sinne des § 50 InvG berechnet
worden sind. Beim Erwerb von Anteilen, die direkt oder indi-
rekt von der KAG selbst oder einer anderen Gesellschaft ver-
waltet werden, mit der die KAG verbunden ist durch (a) eine
gemeinsame Verwaltung, (b) Beherrschung oder (c) eine we-
sentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung von mehr
als 10 % des Kapitals oder der Stimmen, darf die KAG oder die
andere Gesellschaft fiir den Erwerb und die Riicknahme keine
Ausgabeaufschliage und Riicknahmeabschldge berechnen.
Die KAG hat im Jahresbericht und im Halbjahresbericht die
Vergiitung offenzulegen, die dem Sondervermogen von der KAG
selbst, von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer In-
vestment-Aktiengesellschaft mit verdnderlichem Kapital oder
einer anderen Gesellschaft, mit der die KAG verbunden ist

durch (a) eine gemeinsame Verwaltung, (b) Beherrschung oder
(c) eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteiligung
von mehr als 10 % des Kapitals oder der Stimmen, oder einer
ausldndischen Investment-Gesellschaft einschlieBlich ihrer
Verwaltungsgesellschaft als Verwaltungsvergiitung fiir die im
Sondervermogen gehaltenen Anteile berechnet wurde. Die
Verwaltungsvergiitung ist in diesen Fallen auf maximal
0,25 % beschrankt.

Angabe einer Gesamtkostenquote — TER

Im Jahresbericht werden die zulasten des Sondervermogens
angefallenen Verwaltungskosten (ohne Transaktionskosten)
offengelegt und als Quote des durchschnittlichen Fondsvolu-
mens ausgewiesen (,Total Expense Ratio“ — TER). Diese setzt
sich zusammen aus der Vergiitung fiir die Verwaltung des
Sondervermogens, der Vergiitung der Depotbank sowie den
Aufwendungen, die dem Sondervermogen zusatzlich belastet
werden konnen. Ausgenommen sind die Kosten und Neben-
kosten, die beim Erwerb und der VerauBerung von Vermo-
gensgegenstanden entstehen.

Der KAG konnen im Zusammenhang mit Geschéaften fiir
Rechnung des Sondervermogens geldwerte Vorteile (Broker-
Research, Finanzanalysen, Markt- und Kursinformationssys-
teme) entstehen, die im Interesse der Anleger bei den Anlage-
entscheidungen verwendet werden. Der KAG flieBen keine
Rickvergiitungen der aus dem Sondervermdgen an die Depot-
bank und an Dritte geleisteten Vergilitungen und Aufwands-
erstattungen zu. Die KAG verwendet einen Teil der ihr aus
dem Sondervermogen geleisteten Vergiitungen fiir wieder-
kehrende Vergiitungen an Vermittlung von Anteilen als Ver-
mittlungsfolgeprovision.

Besonderheiten in Zusammenhang mit
dem Erwerb von Investmentanteilen

Dem Sondervermdégen wird neben der Vergiitung zur Verwal-
tung des Sondervermogens eine weitere Verwaltungsvergiitung
fiir die im Sondervermogen gehaltenen Investmentanteile be-
rechnet. Im Jahres- und Halbjahresbericht wird der Betrag der
Ausgabeaufschliage und Riicknahmeabschldge angegeben, die
dem Sondervermdgen im Berichtszeitraum fiir den Erwerb
und die Riickgabe von Anteilen an Sondervermdgen berechnet
worden sind. Daneben wird die Vergiitung offengelegt, die
dem Sondervermogen von der KAG selbst, einer anderen Kapi-
talanlagegesellschaft oder einer Gesellschaft, mit der die KAG
durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare Beteili-
gung verbunden ist, oder einer ausldndischen Investmentge-
sellschaft einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als
Verwaltungsvergiitung fiir die im Sondervermogen gehaltenen
Anteile berechnet wurde. Beim Erwerb von Investmentanteilen,
die direkt oder indirekt von der KAG durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf

sie oder die andere Gesellschaft fiir den Erwerb und die
Riicknahme keine Ausgabeaufschldge oder Riicknahme-
abschldge berechnen.

Teilfonds

Das Sondervermogen ist nicht Teilfonds einer Umbrella-Konst-
ruktion.

Anteilklassen

Alle ausgegebenen Anteile haben gleiche Rechte. Anteilklas-
sen werden nicht gebildet.

Anteile

Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind iiber einen
Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt. Mit der
Ubertragung eines Anteilscheins gehen auch die darin ver-
brieften Rechte tiber.

Ausgabe von Anteilen

Die Anzahl der ausgegebenen Anteile ist grundsatzlich nicht
beschrankt. Sie konnen bei der KAG, der Depotbank und durch
die Vermittlung von Dritten erworben werden. Die Depotbank
gibt sie zum Ausgabepreis aus, der dem Inventarwert pro An-
teil (Anteilwert) zuziiglich eines Ausgabeaufschlags (Ausgabe-
preis) entspricht. Die KAG behalt sich vor, die Ausgabe von
Anteilen voriibergehend oder vollstandig einzustellen.

Riicknahme von Anteilen

Die Anleger konnen grundsatzlich jederzeit die Riicknahme
der Anteile durch deren Vorlage oder durch Erteilung eines
Riicknahmeauftrags verlangen. Riicknahmestelle ist die De-
potbank. Die Riickgabe kann auch durch Vermittlung Dritter
erfolgen; dabei konnen Kosten anfallen. Die KAG ist verpflich-
tet, die Anteile zum jeweils geltenden Riicknahmepreis, der
dem Anteilwert entspricht, fiir Rechnung des Sondervermo-
gens zuriickzunehmen. Auf die Folgen einer befristeten Riick-
nahmeaussetzung (siehe Seite 75 f.) wird ausdriicklich hinge-
wiesen.
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Bewertung/Ausgabe- und Rucknahmepreis

Zur Errechnung des Ausgabe- und des Riicknahmepreises der
Anteile ermittelt die KAG unter Kontrolle der Depotbank bor-
sentdglich den Wert der zum Sondervermogen gehorenden
Vermogensgegenstinde abziiglich etwaiger aufgenommener
Kredite und sonstiger Verbindlichkeiten des Sondervermogens
(Inventarwert). Die Division des Inventarwertes durch die Zahl
der ausgegebenen Anteile ergibt den Anteilwert. Von einer
Anteilpreisermittlung wird an Neujahr, Karfreitag, Ostermon-
tag, Maifeiertag (1. Mai), Christi Himmelfahrt, Pfingstmontag,
Fronleichnam, Tag der Deutschen Einheit, Heiligabend, 1. und
2. Weihnachtsfeiertag und Silvester abgesehen.

Ausgabe- und Riicknahmepreis werden kaufmannisch ge-
rundet.

Im Einzelnen wird wie folgt verfahren:

Immobilien

Immobilien werden bei Erwerb und danach nicht langer als
zwolf Monate mit dem Kaufpreis angesetzt, anschlieSend
werden sie mit dem zuletzt vom Sachverstdndigenausschuss
festgestellten Wert angesetzt. Dieser Wert wird fiir jede Im-
mobilie spitestens alle zwolf Monate ermittelt. Die Bewertun-
gen werden moglichst gleichméRig iiber das Jahr verteilt, um
eine Ballung von Neubewertungen zu bestimmten Stichtagen
zu vermeiden. Treten bei einer Immobilie Anderungen we-
sentlicher Bewertungsfaktoren ein, so wird die Neubewer-
tung gegebenenfalls zeitlich vorgezogen. Innerhalb von zwei
Monaten nach der Belastung eines Grundstiicks mit einem
Erbbaurecht ist vom Sachverstandigenausschuss der Wert
des Grundstiicks neu festzustellen.

Bauleistungen

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

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften

Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften werden bei Er-
werb und danach nicht langer als zwolf Monate mit dem Kauf-
preis angesetzt. AnschlieBend werden der Bewertung monat-
liche Vermogensaufstellungen der Immobilien-Gesellschaften
zugrunde gelegt. Spatestens alle zwolf Monate wird der Wert
der Beteiligung auf Grundlage der aktuellsten Vermogensauf-
stellung von einem Abschlusspriifer i.S.d. des § 319 Handels-
gesetzbuch ermittelt. Der ermittelte Wert wird anschliefend
von der KAG auf der Basis der Vermogensaufstellungen bis
zum nachsten Wertermittlungstermin fortgeschrieben. Treten
bei einer Beteiligung Anderungen wesentlicher Bewertungs-
faktoren ein, die durch eine Fortschreibung nicht erfasst wer-
den konnen, so wird die Neubewertung gegebenenfalls zeitlich
vorgezogen. Die in den Vermogensaufstellungen ausgewiese-
nen Immobilien sind mit dem Wert anzusetzen, der von dem
Sachverstindigenausschuss des Immobilien-Sondervermo-
gens festgestellt wurde.

Liquiditatsanlagen
An einer Borse zugelassene oder in organisiertem
Markt gehandelte Vermogensgegenstdnde

Vermogensgegenstinde, die an Borsen gehandelt werden
oder in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind,
werden zum jeweiligen Kurswert bewertet, sofern nachfolgend
unter ,Besondere Bewertungsregeln® nicht anders angegeben.

Nicht an Bérsen oder in organisierten Mdrkten gehandelte
Vermégensgegenstdnde oder Vermdgensgegenstdande ohne
handelbaren Kurs

Vermogensgegenstande, die weder an Borsen gehandelt werden
noch in einen anderen organisierten Markt einbezogen sind
oder fiir die kein handelbarer Kurs verfiigbar ist, werden zum
aktuellen Verkehrswert bewertet, der bei sorgfiltiger Einschat-
zung nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Beriick-
sichtigung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist,
sofern unter ,Besondere Bewertungsregeln® nicht anders an-
gegeben.

Besondere Bewertungsregeln fur
einzelne Vermogensgegenstande

Nicht notierte Schuldverschreibungen

und Schuldscheindarlehen

Fiir die Bewertung von Schuldverschreibungen, die nicht an
der Borse oder in einem organisierten Markt gehandelt werden
(z.B. nicht notierte Anleihen, Commercial Papers und Einla-
genzertifikate), und fiir die Bewertung von Schuldscheindarle-
hen werden die fiir vergleichbare Schuldverschreibungen
und Schuldscheindarlehen vereinbarten Preise und gegebe-
nenfalls die Kurswerte von Anleihen vergleichbarer Aussteller
mit entsprechender Laufzeit und Verzinsung, erforderlichen-
falls mit einem Abschlag zum Ausgleich der geringeren Verau-
Rerbarkeit, herangezogen.

Geldmarktinstrumente

Bei den im Sondervermogen befindlichen Geldmarktinstru-
menten werden Zinsen und zinsdhnliche Ertrage sowie Auf-
wendungen (z.B. Verwaltungsvergiitung, Depotbankver-
gitung, Priifungskosten, Kosten der Veroffentlichung etc.) bis
einschlieflich des Tages vor dem Valutatag beriicksichtigt.

Derivate

Optionsrechte und Terminkontrakte

Die zu einem Sondervermogen gehorenden 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 fiir Forderungen und Verbindlichkeiten aus
fir Rechnung des Sondervermdgens verkauften Terminkon-
trakten. Die zulasten des Sondervermodgens geleisteten Ein-
schiisse werden unter Einbeziehung der am Borsentag festge-
stellten Bewertungsgewinne und Bewertungsverluste zum
Wert des Sondervermogens hinzugerechnet.

Bankguthaben, Investmentanteile und Wertpapier-Darlehen
Bankguthaben werden grundsatzlich zum Nennwert ange-
setzt.

Festgelder werden zum Renditekurs bewertet, sofern ein ent-
sprechender Vertrag zwischen der KAG und dem jeweiligen
Kreditinstitut geschlossen wurde, der vorsieht, dass das Fest-
geld jederzeit kiindbar ist und die Riickzahlung bei der Kiindi-
gung zum Renditekurs erfolgt. Dabei wird im Einzelfall festge-
legt, welcher Marktzins bei der Ermittlung des Renditekurses
zugrunde gelegt wird. Die entsprechenden Zinsforderungen
werden zusatzlich angesetzt. Forderungen, z.B. abgegrenzte
Zinsanspriche, sowie Verbindlichkeiten werden grundsatzlich
zum Nennwert angesetzt.

Investmentanteile werden zum Riicknahmepreis angesetzt.

Fiir die Riickerstattungsanspriiche aus Wertpapier-Darlehens-
geschaften ist der jeweilige Kurswert der als Darlehen tuber-
tragenen Wertpapiere malRgebend.

Auf Fremdwahrung lautende Vermdgensgegenstande

Auf Fremdwihrung lautende Vermogensgegenstinde werden
zu dem unter Zugrundelegung des im Euro-FX-Systems (Reu-
ters-Seite EUROFX/1) ermittelten Devisenkurses der Wahrung
in Euro taggleich umgerechnet. Sofern der Devisenkurs einer
Fremdwdhrung nicht im Euro-FX-System ermittelt wird, werden
die auf diese Fremdwahrung lautende Vermogensgegenstande
zu dem unter Zugrundelegung des Morning-Fixings der Reu-
ters AG (EUROCROSS) um 10.00 Uhr MEZ oder des Mittags-Fix-
ings der Reuters AG um 13.30 Uhr MEZ ermittelten Devisen-
kurs der Wahrung in Euro taggleich umgerechnet.

Wertpapier-Pensionsgeschiafte

Werden Wertpapiere fiir Rechnung des Sondervermdogens in
Pension gegeben, so sind diese weiterhin bei der Bewertung
zu bertuicksichtigen. Daneben ist der im Rahmen des Pensions-
geschiftes fiir Rechnung des Sondervermdégens empfange-
ne Betrag im Rahmen der liquiden Mittel (Bankguthaben)
auszuweisen. Dariiber hinaus ist bei der Bewertung eine
Verbindlichkeit aus Pensionsgeschéften in Hohe der abgezins-
ten Rickzahlungsverpflichtungen auszuweisen.

Werden fiir Rechnung des Sondervermogens Wertpapiere
in Pension genommen, so sind diese bei der Bewertung nicht
zu beriicksichtigen. Aufgrund der vom Sondervermogen ge-
leisteten Zahlung ist bei der Bewertung eine Forderung an den
Pensionsgeber in Hohe der abgezinsten Riickzahlungsansprii-
che zu berticksichtigen.

Zusammengesetzte Vermogensgegenstinde

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

Ausgabeaufschlag und Rucknahmeabschlag

Bei Festsetzung des Ausgabepreises wird dem Anteilwert zur
Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag hinzuge-
rechnet. Der Ausgabeaufschlag betragt 5 % des Anteilwerts.

Der Anteilerwerber erzielt beim Verkauf seiner Anteile erst
dann einen Gewinn, wenn der Wertzuwachs den beim Erwerb
gezahlten Ausgabeaufschlag iibersteigt. Aus diesem Grund
empfiehlt sich bei dem Erwerb von Anteilen eine lingere An-
lagedauer. Der Ausgabeaufschlag stellt im Wesentlichen eine
Vergiitung fiir den Vertrieb der Anteile des Sondervermogens
dar. Er wird zur Deckung der Ausgabekosten der KAG sowie
zur Abgeltung von Vertriebsleistungen der KAG und Dritter
verwendet. Ein Riicknahmeabschlag wird nicht erhoben.

Veroffentlichung der
Ausgabe- und Ricknahmepreise

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise sind am Sitz der KAG
und der Depotbank verfiigbar. Die Preise werden regelméRig
in mindestens einer hinreichend verbreiteten Tages- oder
Wirtschaftszeitung oder im Internet unter www.hausinvest.de
veroffentlicht.

Kosten bei Ausgabe
und Ricknahme der Anteile

Die Ausgabe und Riicknahme der Anteile erfolgt durch
die KAG bzw. durch die Depotbank zum Ausgabepreis bzw.
Riicknahmepreis ohne Berechnung weiterer Kosten.

Werden Anteile durch Vermittlung Dritter ausgegeben oder
zuriickgenommen, so konnen zusitzliche Kosten anfallen.

Riicknahmeaussetzung

Die KAG kann die Riicknahme der Anteile zeitweilig ausset-
zen, sofern auBergewohnliche Umstande vorliegen, die eine
Aussetzung unter Berticksichtigung der Interessen der Anle-
ger erforderlich erscheinen lassen (§ 12 Abs. 4 der ,, Allgemei-
nen Vertragsbedingungen®). Aulergewohnliche Umstdnde
liegen insbesondere vor, wenn

19



20

eine Borse, an der ein wesentlicher Teil der Wertpapiere des
Sondervermogens gehandelt wird (auler an gewohnlichen
Wochenenden und Feiertagen), geschlossen oder der Handel
eingeschrankt oder ausgesetzt ist,

iiber Vermogensgegenstinde nicht verfiigt werden kann,
die Gegenwerte bei Verkaufen nicht zu transferieren sind,

es nicht moglich ist, den Anteilwert ordnungsgemal§ zu
ermitteln, oder

wesentliche Vermogensgegenstande nicht bewertet werden
konnen.

Die KAG unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
im elektronischen Bundesanzeiger und dariiber hinaus in hin-
reichend verbreiteten Wirtschafts- und Tageszeitungen oder
im Internet unter www.hausinvest.de tiber die Aussetzung und
die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile. Nach Wie-
deraufnahme der Riicknahme wird den Anlegern der dann
glltige Riickgabepreis ausgezahlt.

Da die eingezahlten Gelder entsprechend den Anlagegrund-
satzen iiberwiegend in Immobilien angelegt sind, bleibt der
KAG daneben vorbehalten, die Riicknahme der Anteilscheine
befristet zu verweigern (§ 12 Abs. 5 der ,,Allgemeinen Ver-
tragsbedingungen®), wenn bei umfangreichem Riicknahme-
verlangen die Bankguthaben und der Erlos aus dem Verkauf
der Wertpapiere zur Zahlung des Riicknahmepreises und zur
Sicherstellung einer ordnungsgemafen Bewirtschaftung nicht
mehr ausreichen oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen.
Der KAG bleibt es vorbehalten, die Anteile erst dann zu dem
jeweils giiltigen Riicknahmepreis zuriickzunehmen, nachdem
sie unverziiglich, jedoch unter Wahrung der Interessen der
Anleger, entsprechende Vermdégenswerte verdulert hat. Die
Frist fiir die Verweigerung der Riicknahme von Anteilscheinen
betragt drei Monate.

Reichen nach Ablauf dieser Frist die im Rahmen der Liquiditét
angelegten Mittel fiir die Rlicknahme nicht aus, so sind Immo-
bilien des Sondervermdgens zu verdulern. Bis zur Verdulle-
rung dieser Gegenstdnde zu angemessenen Bedingungen oder
bis zu einem Jahr nach Vorlage der Anteile zur Riicknahme,
kann die KAG die Rucknahme verweigern. Durch Erklarung
gegeniiber den Anlegern, die im elektronischen Bundesanzei-
ger und einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tages-
zeitung oder im Internet unter www.hausinvest.de veroffent-
licht werden muss, kann die vorgenannte Jahresfrist um ein
weiteres Jahr verlangert werden. Nach Ablauf dieser Frist
kann die KAG Immobilien des Sondervermogens ohne Beach-
tung der Beleihungsgrenze und iiber die in § 10 der ,,Besonde-
ren Vertragsbedingungen“ genannte Belastungsgrenze hinaus
beleihen, um die Mittel zur Riicknahme der Anteile zu be-
schaffen.

Die KAG unterrichtet die Anleger durch Bekanntmachung
im elektronischen Bundesanzeiger und dariiber hinaus in hin-
reichend verbreiteten Wirtschafts- und Tageszeitungen oder
im Internet unter www.hausinvest.de uiber die Aussetzung

und die Wiederaufnahme der Riicknahme der Anteile. Nach
Wiederaufnahme der Riicknahme wird den Anlegern der dann
giiltige Riicknahmepreis ausgezahlt.

Ermittlung der Ertrage

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

Hinzu kommen Bauzinsen (Eigengeldverzinsung fiir Bau-
vorhaben), soweit sie als kalkulatorischer Zins anstelle der
marktiiblichen Verzinsung der fiir die Bauvorhaben verwende-
ten Mittel des Sondervermogens angesetzt werden. Aueror-
dentliche Ertrage konnen aus der VerdauBerung von Immobilien,
Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften und von Li-
quiditatsanlagen entstehen. Die VerduBerungsgewinne oder
-verluste aus dem Verkauf von Immobilien und Beteiligungen
an Immobilien-Gesellschaften werden in der Weise ermittelt,
dass die Verkaufserlose (abziiglich der beim Verkauf angefalle-
nen Kosten) den um die steuerlich zuldssige und mogliche Ab-
schreibung verminderten Anschaffungskosten der Immobilie
oder Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft (Buchwert)
gegeniibergestellt werden.

Realisierte VerauRerungsverluste werden mit realisierten Ver-
dulerungsgewinnen nicht saldiert.

Die VerduRerungsgewinne bzw. VerauBerungsverluste bei
Wertpapierverkaufen bzw. bei der Einlosung von Wertpapieren
werden fir jeden einzelnen Verkauf bzw. jede einzelne Ein-
losung gesondert ermittelt. Dabei wird bei der Ermittlung von
VerauRerungsgewinnen bzw. Verdulerungsverlusten der aus
allen Kaufen der Wertpapiergattung ermittelte Durchschnitts-
wert zugrunde gelegt (sog. Durchschnitts- oder Fortschrei-
bungsmethode).

Ertragsausgleichsverfahren

Die KAG wendet fiir das Sondervermogen ein sog. ,,Ertrags-
ausgleichsverfahren“ an. Dieses beinhaltet, dass der wiahrend
des Geschéaftsjahres bis zum Anteilkauf oder -verkauf angefal-
lene Saldo aus Aufwendungen und Ertrdgen, den der Anteiler-
werber als Teil des Ausgabepreises bezahlen muss und der
Verkdufer von Anteilen als Teil des Riicknahmepreises vergii-
tet erhélt, fortlaufend berechnet und als ausschiittungsfahige
Position in die Ertragsrechnung eingestellt wird. Das Ertrags-
ausgleichsverfahren dient dazu, die Ausschiittungsfahigkeit
pro umlaufenden Anteil von Auswirkungen der Mittelzu- und
-abfliisse freizuhalten. Jeder Mittelzufluss wiirde sonst wegen
der gestiegenen Anteilzahl den ausschiittungsfahigen Betrag
pro Anteil mindern, jeder Riickfluss den ausschiittungsfihigen

Betrag pro Anteil wegen der gesunkenen Anteilzahl erhohen.
Dieses Verfahren verhindert somit eine Verwasserung der Aus-
schiittungsfahigkeit pro Anteil bei einem Mittelzufluss und ver-
hindert eine zu hohe Ausschiittungsfahigkeit (,,Substanzaus-
schiittung”) pro Anteil bei einem Mittelriickfluss. Dabei wird
in Kauf genommen, dass Anleger, die beispielsweise kurz vor
dem Ausschiittungstermin Anteile erwerben, den auf Ertrage
entfallenden Teil des Ausgabepreises in Form einer Ausschiit-
tung zuriickerhalten, obwohl ihr eingezahltes Kapital an dem
Entstehen der Ertrdge nicht mitgewirkt hat.

Verwendung der Ertrage

1. Die KAG schiittet grundsitzlich die wihrend des Geschéfts-
jahres fiir Rechnung des Sondervermégens angefallenen und
nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrdge aus den
Immobilien, den Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften,
den Liquiditatsanlagen und dem sonstigen Vermogen — unter
Bertucksichtigung des zugehorigen Ertragsausgleichs — aus.

2. Von den so ermittelten Ertrdgen miissen Betrige, die fir
kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbehalten
werden. Betrdge, die zum Ausgleich von Wertminderungen
der Liegenschaften erforderlich sind, konnen einbehalten
werden.

3. VerduBerungsgewinne konnen — unter Beriicksichtigung
des zugehorigen Ertragsausgleichs — ausgeschiittet werden.
VerauBerungsgewinne von Wertpapiergattungen konnen
auch dann ausgeschiittet werden, wenn andere Wertpapier-
gattungen Verluste ausweisen.

4. Eigengeldzinsen fiir Bauvorhaben konnen, sofern sie sich
in den Grenzen der ersparten marktiiblichen Bauzinsen
halten, ebenfalls fiir die Ausschiittung verwendet werden.

5. In der Rechenschaftsperiode abgegrenzte Ertrage auf
Liquiditdtsanlagen werden ebenfalls zur Ausschiittung
herangezogen.

6. Die ausschiittbaren Ertrage konnen zur Ausschiittung in
spateren Geschaftsjahren insoweit vorgetragen werden,
als die Summe der vorgetragenen Ertrage 10 % des jeweili-
gen Wertes des Sondervermégens zum Ende des Geschifts-
jahres nicht tibersteigt.

7. Im Interesse der Substanzerhaltung konnen Ertrage teil-
weise — in Sonderfallen auch vollstindig — zur Wiederanla-
ge im Sondervermogen bestimmt werden.

8. Die Ausschiittung erfolgt jahrlich kostenfrei unmittelbar
nach Bekanntmachung des Jahresberichtes gegen Einrei-
chung des aufgerufenen Ertragsscheines.

Wirkung der Ausschuttung
auf den Anteilwert

Da der Ausschiittungsbetrag dem jeweiligen Sondervermogen
entnommen wird, vermindert sich am Tag der Ausschiittung
(ex-Tag) der Anteilwert um den ausgeschiitteten Betrag je Anteil.

Einlosung der Ertragsscheine

Alle Geschaftsstellen der Commerzbank AG losen die Ertrags-
scheine kostenfrei ein. Bei Einlosung der Ertragsscheine durch
andere Banken und Sparkassen konnen zusatzliche Kosten
berechnet werden.

Kurzangaben uber die fur die Anleger
bedeutsamen Steuervorschriften

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur
fiir Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig
sind. Dem ausldndischen Anleger empfehlen wir, sich vor Er-
werb von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt be-
schriebenen Sondervermogen mit seinem Steuerberater in
Verbindung zu setzen und mogliche steuerliche Konsequenzen
aus dem Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell zu
kldren.

Nachfolgend wird zunichst die aktuelle Rechtslage darge-
stellt. Da sich insbesondere aufgrund der Einfithrung einer
sog. Abgeltungsteuer erhebliche Anderungen abzeichnen,
erfolgt im Anschluss eine geschlossene Darstellung des zu-
kiinftigen Steuerrechts.

Das Sondervermogen ist als Zweckvermogen von der Korper-
schaft- und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen Er-
trage des Sondervermogens werden jedoch beim Privatanle-
ger als Einkiinfte aus Kapitalvermdgen der Einkommensteuer
unterworfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapital-
ertragen den aktuell geltenden Sparer-Freibetrag einschlie3-
lich des Werbungskosten-Pauschbetrages iibersteigen (siehe
Steuerliche Hinweise fiir Anteilinhaber des aktuellen Jahres-
berichtes).

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, werden
die Ertrage als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst. Die
steuerliche Gesetzgebung erfordert zur Ermittlung der steuer-
pflichtigen bzw. der kapitalertragsteuerpflichtigen Ertrage
eine differenzierte Betrachtung der Ertragsbestandteile.
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Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie zinsdhnliche
Ertrage

Der positive Saldo aus inlandischen Miet-, Zins- bzw. zinsdhn-
lichen Ertragen und den zugehorigen Aufwendungen (insbe-
sondere Absetzung fiir Abnutzung oder Substanzverringerung)
ist beim Anleger einkommensteuerpflichtig. Dies gilt unab-
hiangig davon, ob diese Ertrdge thesauriert oder ausgeschiittet
werden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer
Immobilien nach Ablauf von 10 Jahren seit der Anschaffung
Gewinne aus dem Verkauf inldndischer und ausldndischer Im-
mobilien auBerhalb der 10-Jahres-Frist, die auf der Ebene des
Sondervermogens erzielt werden, sind beim Anleger stets
steuerfrei.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb
von 10 Jahren seit der Anschaffung

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien innerhalb
der 10-Jahres-Frist, die auf der Ebene des Sondervermdgens
erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerpflichtig. Dies gilt
unabhangig davon, ob sie zur Ausschiittung verwendet oder
thesauriert werden.

Auslandische Mietertrage und Gewinne aus dem Verkauf
auslandischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit der
Anschaffung

Steuerfrei bleiben auch auslindische Mietertrage und Gewinne
aus dem Verkauf auslandischer Immobilien, auf deren Be-
steuerung Deutschland aufgrund eines Doppelbesteuerungs-
abkommens (Freistellungsmethode) verzichtet hat (Regelfall).
Der aus dem Ausland zuflieRende, aufgrund des Doppelbe-
steuerungsabkommens im Inland nicht nochmals zu versteu-
ernde Betrag unterliegt jedoch dem Progressionsvorbehalt.
Dies bedeutet, dass diese steuerfreien Einkiinfte bei der Fest-
setzung des individuellen Steuersatzes, der auf die steuer-
pflichtigen Einkiinfte des jeweiligen Anlegers anzusetzen ist,
zu berticksichtigen sind. Da dem Progressionsvorbehalt Ertrage
aus dem Ausland aber nur in der Hohe unterliegen, wie sie un-
ter Berlicksichtigung der nach deutschem Steuerrecht zulédssi-
gen Abschreibungen der auslandischen Immobilien zugeflos-
sen waren, ist in der Steuererklarung des inlindischen Anle-
gers nur ein anteiliger Betrag pro Anteil zur Ermittlung des
individuellen Steuersatzes anzusetzen. Dieser ist den steuerli-
chen Hinweisen des Jahresberichtes zu entnehmen. Sofern im
betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen ausnahmsweise
die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein Doppelbe-
steuerungsabkommen geschlossen wurde, konnen die in den
Herkunftsldndern gezahlten Steuern ggf. auf die deutsche
Einkommensteuer angerechnet werden, sofern die gezahlten
Steuern nicht bereits auf der Ebene des Sondervermdogens als
Werbungskosten beriicksichtigt wurden.

Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschaften

Gewinne aus der Verdaulerung von Wertpapieren und Gewinne
aus Termingeschiften, die auf der Ebene des Sondervermdogens
erzielt werden, sind beim Anleger stets steuerfrei zu behan-
deln (§ 2 Abs. 3 Nr. 1 InvStG).

In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus Immobi-
lienkapitalgesellschaften)

Werden von den (Immobilien-)Kapitalgesellschaften keine
Dividenden ausgeschiittet, so ist kein Ertrag auf der Ebene
des Sondervermogens zu erfassen.

Inldndische und auslandische Dividenden der (Immobilien-)
Kapitalgesellschaften, die vom Sondervermogen ausgeschiittet
oder thesauriert werden, sind beim Anleger nur zur Hélfte
steuerpflichtig (sog. Halbeinkiinfteverfahren). Unter bestimm-
ten Voraussetzungen konnen Dividenden von auslandischen
(Immobilien-) Kapitalgesellschaften als sogenannte Schachtel-
dividenden in vollem Umfang steuerfrei mit Progressions-
vorbehalt sein.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immobi-
lienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebe-
ne des Sondervermdgens zu erfassen. Sie sind nach den allge-
meinen steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertriage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Ertrdgen auf der Ebene des Sondervermogens,
werden diese auf der Ebene des Sondervermogens vorgetra-
gen. Diese konnen auf der Ebene des Sondervermdgens mit
kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertragen
der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung
der negativen steuerlichen Ertrage auf den Anleger ist nicht
moglich. Damit wirken sich diese negativen Betrage beim An-
leger einkommensteuerlich erst in dem Veranlagungszeitraum
(Steuerjahr) aus, in dem das Geschéaftsjahr des Sondervermo-
gens endet bzw. die Ausschiittung fiir das Geschéaftsjahr des
Sondervermogens erfolgt, fiir das die negativen steuerlichen
Ertrage auf der Ebene des Sondervermdgens verrechnet worden
sind. Eine friithere Geltendmachung bei der Einkommensteuer
des Anlegers ist nicht moglich.

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

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Investmentanteile an einem Immobilien-Sonderver-
mogen innerhalb eines Jahres nach Anschaffung (Spekulati-
onsfrist) wieder veraulert, sind VerauBerungsgewinne als
Einkiinfte aus privaten VerduBerungsgeschiften grundsétzlich

steuerpflichtig. Bei einer VerduBerung auerhalb der Spekula-
tionsfrist ist der Gewinn bei Privatanlegern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des VerduBerungsgewinns sind die An-
schaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der
Anschaffung und der VerauBerungspreis um den Zwischenge-
winn im Zeitpunkt der VerauBerung zu kiirzen, damit es nicht
zu einer doppelten einkommensteuerlichen Erfassung von
Zwischengewinnen (siehe unten) kommen kann. Das Halbein-
kiinfteverfahren findet auf den Verduerungsgewinn keine
Anwendung.

Betrigt der aus ,,privaten VerduBerungsgeschéften erzielte
Gesamtgewinn im Kalenderjahr weniger als 512 €, ist er steu-
erfrei (Freigrenze). Wird die Freigrenze iiberschritten, ist der
gesamte private VerauBerungsgewinn steuerpflichtig.

Anteile im Betriebsvermogen
(Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage sowie zinsahnliche
Ertrige

Inldndische Mietertriage, Zinsertrage und zinsdhnliche Ertrage
sind beim betrieblichen Anleger grundsatzlich steuerpflichtig.
Dies gilt unabhingig davon, ob diese Ertrage thesauriert oder
ausgeschiittet werden.

Ausldndische Mietertrage

Bei Mietertrdgen aus auslindischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anle-
gern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, konnen
die in den Herkunftsldndern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommen- oder Korperschaftsteuer angerech-
net werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der
Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten beriicksich-
tigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer
Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der VerduBerung inldndischer
und auslandischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich
unbeachtlich, soweit sie nach Ablauf von 10 Jahren seit der
Anschaffung verdauBert werden. Die Gewinne werden erst bei
der Ausschiittung steuerpflichtig, wobei Deutschland in der
Regel auf die Besteuerung auslandischer Gewinne (Freistel-
lung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens) ver-
zichtet.

Gewinne aus der VerdauBerung inlindischer und auslandischer
Immobilien innerhalb der 10-Jahres-Frist sind bei der The-
saurierung bzw. Ausschiittung steuerlich auf Anlegerebene zu
beriicksichtigen. Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf in-
landischer Immobilien in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf ausldandischer Immobilien ver-
zichtet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Frei-
stellung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei
Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, konnen
die in den Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer ange-
rechnet werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf
der Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten bertick-
sichtigt wurden.

Gewinne aus der Verauferung von Wertpapieren und Gewinne
aus Termingeschaften

Gewinne aus der Verdaullerung von Wertpapieren und Gewinne
aus Termingeschaften sind beim Anleger steuerlich unbe-
achtlich, wenn sie thesauriert werden. Werden diese Gewinne
ausgeschiittet, so sind sie steuerlich auf Anlegerebene zu be-
riicksichtigen. Dabei sind VerdauRerungsgewinne aus Aktien
ganz' (bei Anlegern, die Korperschaften sind) oder zur Halfte
(bei sonstigen betrieblichen Anlegern, z.B. Einzelunterneh-
mern) steuerfrei. Veraulerungsgewinne aus Rentenwerten
und Gewinne aus Termingeschaften sind hingegen in voller
Hohe steuerpflichtig.

1 5% der Gewinne gelten als nicht abzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit
steuerpflichtig.

In- und auslandische Dividenden (insbesondere aus Immobi-
lienkapitalgesellschaften)

Dividenden in- und ausldndischer Immobilienkapitalgesell-
schaften, die auf Anteile im Betriebsvermdgen ausgeschiittet
oder thesauriert werden, sind bei Kérperschaften steuerfrei?.
Von Einzelunternehmern werden diese Ertrige — wie beim
Privatanleger — halftig versteuert (Halbeinkiinfteverfahren).
Unter bestimmten Voraussetzungen konnen Dividenden von
auslandischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften als soge-
nannte Schachteldividenden in vollem Umfang steuerfrei
sein. Bei Einzelunternehmen ist in diesem Fall nur der Pro-
gressionsvorbehalt zu beachten.

2 5% der Dividenden gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.
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Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und ausldndischen Immo-
bilienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit
Ende des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der
Ebene des Sondervermdogens zu erfassen. Sie sind nach all-
gemeinen steuerlichen Grundsitzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Ertragen auf der Ebene des Sondervermdgens,
werden diese auf der Ebene des Sondervermogens vorgetra-
gen. Diese konnen auf der Ebene des Sondervermogens mit
kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertragen
der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung
der negativen steuerlichen Ertrdge auf den Anleger ist nicht
moglich. Damit wirken sich diese negativen Betrdge beim An-
leger bei der Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer erst
in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das
Geschiftsjahr des Sondervermdgens endet bzw. die Ausschiit-
tung fiir das Geschéaftsjahr des Sondervermogens erfolgt, fiir
das die negativen steuerlichen Ertrdge auf der Ebene des Son-
dervermdgens verrechnet worden sind. Eine frihere Geltend-
machung bei der Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer
des Anlegers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar. Dies bedeutet fiir einen bilanzierenden Anle-
ger, dass die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz er-
tragswirksam zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz auf-
wandswirksam ein passiver Ausgleichsposten zu bilden ist und
damit technisch die historischen Anschaffungskosten steuer-
neutral gemindert werden.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerdulRerung von Anteilen im Betriebsvermo-
gen sind fiir betriebliche Anleger steuerfrei, soweit es sich
um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen
geltende auslandische Mieten und realisierte und nicht reali-
sierte Gewinne des Sondervermogens aus auslandischen Im-
mobilien handelt, sofern Deutschland auf die Besteuerung ver-
zichtet hat (sogenannter Immobiliengewinn).

Die KAG veroffentlicht den Immobiliengewinn bewertungs-
taglich als Prozentsatz des Wertes des Investmentanteils.
Gewinne aus der VerauBerung von Anteilen im Betriebsver-
mogen sind fiir Kérperschaften zudem steuerfrei®, soweit es
sich um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zuge-
flossen geltende Dividenden und realisierte und nicht reali-
sierte Gewinne des Sondervermogens aus in- und ausldndi-
schen Immobilienkapitalgesellschaften handelt (sogenannter
Aktiengewinn). Von Einzelunternehmen sind diese VerauRe-
rungsgewinne zur Halfte zu versteuern.

Die KAG veroffentlicht den Aktiengewinn bewertungstaglich
als Prozentsatz des Wertes des Investmentanteils.

3 5% des steuerfreien VerauRBerungsgewinns aus Aktien gelten bei Kérperschaften
als nicht abzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.

Zinsabschlagsteuer

Ausgeschiittete oder thesaurierte Ertrdge des Sondervermo-
gens unterliegen teilweise der Zinsabschlagsteuer in Hohe von
30 % und dem Solidaritatszuschlag (5,5 % auf die Zinsabschlag-
steuer). Hierbei handelt es sich lediglich um eine Steuervoraus-
zahlung, die auf die endgiiltige Einkommensteuerschuld des
Anlegers angerechnet werden kann. Sie erfasst aber nicht die
gesamte steuerpflichtige Ausschiittung bzw. samtliche thesau-
rierten Ertrdge des Sondervermogens, sondern insbesondere
die inldndischen Mietertrige sowie Zinsertrage. Zinsabschlag-
steuerfrei bleiben in- und ausliandische Dividenden, Gewinne
aus der VerduRerung von Wertpapieren und Bezugsrechten auf
Anteile an Kapitalgesellschaften, Gewinne aus Termingeschéaf-
ten, Gewinne aus der VerauBerung von Grundstiicken und
grundstiicksgleichen Rechten auBerhalb der 10-Jahres-Frist
sowie Einkiinfte, fiir die die Bundesrepublik Deutschland nach
einem Doppelbesteuerungsabkommen auf das Besteuerungs-
recht verzichtet hat.

Einzelheiten tiber die auf ausgeschiittete oder thesaurierte
Ertrage des Sondervermdogens entfallende Zinsabschlagsteuer
sind dem Jahresbericht sowie den Bekanntmachungen der
Besteuerungsgrundlagen zu entnehmen.

Von der Zinsabschlagsteuer kann Abstand genommen werden,
wenn der Privatanleger in Deutschland anséssig ist und ent-
weder eine NV-Bescheinigung vorlegt oder einen Freistel-
lungsauftrag erteilt und die zinsabschlagsteuerpflichtigen
Ertragsteile den aktuell geltenden Sparer-Freibetrag ein-
schlieBlich des Werbungskosten-Pauschbetrages nicht iiber-
steigen.

Befinden sich Anteile im Betriebsvermdgen, ist eine Abstand-
nahme bzw. eine Vergiitung vom Zinsabschlag und eine Er-
stattung der nachstehend erlauterten Kapitalertragsteuer nur
durch Vorlage einer entsprechenden NV-Bescheinigung mog-
lich. Ansonsten erhalt der Anleger eine Steuerbescheinigung
iiber den anrechenbaren Zinsabschlag und die anrechenbare
Kapitalertragsteuer.

Verwahrt der Anleger die Anteile eines voll- oder teilausschiit-
tenden Sondervermogens in einem inldndischen Depot bei
der KAG oder einem anderen Kreditinstitut (Depotfall), so
nimmt das depotfiihrende Kreditinstitut als Zahlstelle vom
Zinsabschlagsteuerabzug, einschlieflich des auf die Teilthe-
saurierung entfallenden Anteils, Abstand, wenn ihm vor dem
festgelegten Ausschiittungstermin ein in ausreichender Hohe
ausgestellter Freistellungsauftrag nach amtlichem Muster

oder eine NV-Bescheinigung, die vom Finanzamt fiir die Dauer
von drei Jahren erteilt wird, vorgelegt wird. In diesem Fall
erhalt der Anleger die gesamte Ausschiittung ungekiirzt gut-
geschrieben.

Handelt es sich um ein (voll)thesaurierendes Sondervermogen,
so werden der Zinsabschlag auf die thesaurierten zinsabschlag-
steuerpflichtigen Ertrdge des Sondervermogens in Hohe von
30 % und der Solidaritatszuschlag durch die KAG selbst abge-
fihrt. Der Ausgabe- und Riicknahmepreis ermaRigt sich in-
soweit um die Zinsabschlagsteuer und Solidaritatszuschlag
zum Ablauf des Geschiftsjahres. Befinden sich die Anteile im
Depot bei einem inlandischen Kreditinstitut, so erhalt der An-
leger, der seinem depotfihrenden Kreditinstitut einen in aus-
reichender Hohe ausgestellten Freistellungsauftrag oder eine
NV-Bescheinigung vor Ablauf des Geschiftsjahres des Sonder-
vermogens vorlegt, die abgefiihrte Zinsabschlagsteuer und
Solidaritatszuschlag seinem Konto gutgeschrieben.

Sofern der Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung
nicht bzw. nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhilt der Anleger
in jedem Fall von der depotfiihrenden Stelle eine Steuerbe-
scheinigung iiber die einbehaltene und abgefiihrte Zinsab-
schlagsteuer und Solidaritatszuschlag. Der Anleger hat dann
die Moglichkeit, die Zinsabschlagsteuer im Rahmen seiner
Einkommensteuerveranlagung auf seine Steuerschuld anrech-
nen zu lassen. Gleiches gilt fiir die den Freistellungsauftrag
ibersteigenden Ertrage.

Werden Anteile ausschiittender (einschlieflich teilthesaurieren-
der) Sondervermogen nicht in einem Depot verwahrt und Er-
tragsscheine einem inlandischen Kreditinstitut vorgelegt (Ei-
genverwahrung), werden die Zinsabschlagsteuer in Hohe von
35 % und der darauf entfallende Solidarititszuschlag abgezogen.
Der Anleger erhalt auf Verlangen eine Steuerbescheinigung,
um die Zinsabschlagsteuer und den Solidarititszuschlag bei
der Einkommensteuerveranlagung anrechnen zu konnen. Bei
Anteilen an (volDthesaurierenden Sondervermogen, die eigen-
verwahrt werden, betrdgt die Zinsabschlagsteuer 30 %. Eine
Erstattung der Zinsabschlagsteuer — wie bei depotverwahrten
Anteilen - ist nicht méglich. Der Anleger muss vielmehr unter
Beifiigung der erforderlichen Nachweise die Anrechnung der
Zinsabschlagsteuer und des Solidaritatszuschlags bei seiner Ein-
kommensteuerveranlagung beantragen.

Kapitalertragsteuer
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Privatanlegern nur zur Halfte auf den Freistellungsauftrag
angerechnet (sog. Halbeinkiinfteverfahren). Liegt ein Freistel-
lungsauftrag oder eine NV-Bescheinigung nicht rechtzeitig vor,
kann der Anleger die Kapitalertragsteuer und den Solidaritéts-
zuschlag unter Beifiigung der Steuerbescheinigung seiner de-
potfiihrenden Stelle auf seine personliche Einkommensteuer-
schuld anrechnen.

Solidaritatszuschlag

Inldndische Dividenden unterliegen bei Ausschiittung oder
Thesaurierung in voller Hohe der Kapitalertragsteuer in Hohe
von 20 % und dem Solidaritdtszuschlag (5,5 % auf die Kapital-
ertragsteuer). Der Anleger erhilt die Kapitalertragsteuer so-
fort erstattet, sofern die Anteile bei der KAG oder einem ande-
ren inlandischen Kreditinstitut verwahrt werden und dort ein
Freistellungsauftrag in ausreichender Hohe oder eine NV-
Bescheinigung vorliegt. Inldndische Dividenden werden bei

Soweit Ausschiittungen oder Thesaurierungen dem Kapital-
ertrag- oder Zinsabschlagsteuerabzug unterliegen, ist ein
Solidaritatszuschlag in Hohe von 5,5 % zu erheben. Der Soli-
daritdtszuschlag ist bei der Einkommensteuer anrechenbar.

Fallt keine Zinsabschlagsteuer an bzw. erfolgt bei Thesaurie-
rung die Vergiitung von Zinsabschlagsteuer — beispielsweise
bei ausreichendem Freistellungsauftrag, NV-Bescheinigung
oder Nachweis der Steuerauslandereigenschaft —, ist kein Soli-
daritdtszuschlag abzufiihren bzw. wird dieser vergiitet.

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerausldnder Anteile an voll- oder teilaus-
schiittenden Sondervermdgen im Depot bei einem inldndischen
Kreditinstitut (Depotfall), wird vom Zinsabschlagsteuerabzug,
einschlieflich des auf die Teilthesaurierung entfallenden An-
teils, Abstand genommen, sofern er seine steuerliche Auslan-
dereigenschaft nachweist. Sofern die Auslandereigenschaft
dem depotfithrenden Kreditinstitut nicht bekannt bzw. nicht
rechtzeitig nachgewiesen wird, ist der ausldndische Anleger
gezwungen, im Wege eines Erstattungsverfahrens gemall § 37
Abs. 2 AO eine Erstattung abgefiihrter Zinsabschlagsteuer zu
beantragen. Zustindig ist das Betriebsstattenfinanzamt des
depotfiihrenden Kreditinstituts bzw. der depotfithrenden Ka-
pitalanlagegesellschaft. Inwieweit eine Anrechnung oder Er-
stattung von Kapitalertragsteuer aus Dividenden fiir den aus-
landischen Anleger méglich ist, hdngt von dem zwischen dem
Sitzstaat des Anlegers und der Bundesrepublik Deutschland
bestehenden Doppelbesteuerungsabkommen ab.

Hat ein auslandischer Anleger Anteile (voll)thesaurierender
Sondervermdgen im Depot bei einem inldndischen Kreditinsti-
tut, wird ihm bei Nachweis seiner steuerlichen Ausldanderei-
genschaft die abgefiihrte Zinsabschlagsteuer in Hohe von

30 % erstattet. Erfolgt der Antrag auf Erstattung verspatet,
kann — wie bei verspatetem Nachweis der Auslandereigen-
schaft bei ausschiittenden Fonds - eine Erstattung gemall § 37
Abs. 2 AO beantragt werden.

Sofern der auslandische Anleger Anteile nicht bei inlandischen
Kreditinstituten verwahren lasst und Ertragsscheine zur Aus-
zahlung bei einem inldndischen Kreditinstitut vorlegt, wird
ein Zinsabschlag in Hohe von 35 % abgezogen. Handelt es
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sich um Anteile (voll)thesaurierender Fonds, die eigenver-
wahrt werden, so betrdagt auch hier der Zinsabschlag 30 %.
Der Ausldnder hat in diesen Fillen die Mdglichkeit, eine Er-
stattung der abgefiihrten Zinsabschlagsteuer gemaR § 37 Abs.
2 AO beim Betriebsstittenfinanzamt des Kreditinstituts bzw.
der KAG zu beantragen.

Zur Glaubhaftmachung der ihm zuzurechnenden Ertriage er-
hélt der Anleger auf Verlangen eine Steuerbescheinigung, die
iiber die abgefiihrten Steuern (Kapitalertragsteuer/Zinsab-
schlagsteuer/Solidaritidtszuschlag) Auskunft gibt.

Auslandische Quellensteuer

Auf die auslandischen Ertrage des Sondervermogens wird
teilweise in den Herkunftslindern Quellensteuer einbehalten.

Die KAG kann die anrechenbare Quellensteuer auf der Ebene
des Sondervermogens wie Werbungskosten abziehen. In die-
sem Fall ist die auslandische Quellensteuer auf Anlegerebene
weder anrechenbar noch abzugsfiahig.

Ubt die KAG ihr Wahlrecht zum Abzug der ausldndischen
Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus, dann ist die anre-
chenbare Quellensteuer auf Antrag des Anlegers bei der
Ermittlung der Summe der Einkiinfte abzugsfihig oder auf
den Teil der deutschen Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer
des Anlegers anzurechnen, der auf die entsprechenden aus-
landischen Einkiinfte entfallt.

Ertragsausgleich

Auf Ertrage entfallende Teile des Ausgabepreises fiir ausge-
gebene Anteile, die zur Ausschiittung herangezogen werden
konnen (Ertragsausgleichsverfahren), sind steuerlich so zu
behandeln wie die Ertrage, auf die diese Teile des Ausgabe-
preises entfallen.

Gesonderte Feststellung, Auenprifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf der Ebene des Sonderver-
mogens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu
hat die KAG beim zustdndigen Finanzamt eine Feststellungser-
kldrung abzugeben. Anderungen der Feststellungserklirungen,
z.B. anldsslich einer AuBenpriifung (§ 11 Abs. 3 InvStG) der
Finanzverwaltung, werden fiir das Geschaftsjahr wirksam, in
dem die geanderte Feststellung unanfechtbar geworden ist. Die
steuerliche Zurechnung dieser gednderten Feststellung beim
Anleger erfolgt dann zum Ende dieses Geschéftsjahres bzw. am
Ausschiittungstag bei der Ausschiittung fiir dieses Geschafts-
jahr.

Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich
die Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an dem
Sondervermdgen beteiligt sind. Die Auswirkungen konnen
entweder positiv oder negativ sein.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis
enthaltenen Entgelte fiir vereinnahmte oder aufgelaufene Zin-
sen, die vom Fonds noch nicht ausgeschiittet oder thesauriert
und infolgedessen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig
wurden (etwa mit Stiickzinsen aus festverzinslichen Wertpa-
pieren vergleichbar). Die vom Sondervermdgen erwirtschaf-
teten Zinsen und Zinsanspriiche sind bei der Riickgabe oder
Verkauf der Anteile durch Steuerinldnder einkommen- und
kapitalertragsteuerpflichtig. Die Kapitalertragsteuer auf den
Zwischengewinn betrigt 30 % bei Depotverwahrung bzw.
35 % bei Eigenverwahrung (jeweils zuzuglich 5,5 % Solidari-
tatszuschlag auf die Kapitalertragsteuer). Die einbehaltene
Steuer ist eine Vorauszahlung auf die Einkommensteuer und
in die Anlage KAP einzutragen.

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann
im Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Ein-
nahme abgesetzt werden. Er wird auch beim Steuerabzug
steuermindernd beriicksichtigt. Der Steuerabzug unterbleibt
dariiber hinaus im Rahmen eines Freistellungsauftrages oder
bei Vorlage einer Nichtveranlagungs-Bescheinigung. Steuer-
auslander sind auch hier vom Steuerabzug grundsatzlich aus-
genommen. Bei der Ermittlung des Zwischengewinns bleiben
unbertcksichtigt: Ertrage aus Vermietung und Verpachtung
sowie aus der Bewertung und VerduRerung der Objekte. Der
Zwischengewinn wird bei jeder Anteilwertfeststellung ermit-
telt und bewertungstaglich veroffentlicht. Vom Anleger in die
Anlage KAP zur Einkommensteuererklairung aufzunehmende
Zwischengewinne ergeben sich aus der Multiplikation des je-
weiligen Zwischengewinns je Anteil mit der Anzahl der in der
Kauf- bzw. Verkaufsabrechnung ausgewiesenen Anteile. Die
Zwischengewinne konnen regelméRig auch den Abrechnungen
sowie den Ertrdgnisaufstellungen der Banken entnommen
werden.

Transparente, semitransparente und
intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (sog. transpa-
rente Besteuerung) gelten nur, wenn samtliche Besteuerungs-
grundlagen i.S.d. § 5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht werden
(sog. steuerliche Bekanntmachungspflicht). Dies gilt auch in-
soweit, als das Immobilien-Sondervermdégen Anteile an ande-
ren in- oder auslandischen Investmentvermogen erworben hat
(Zielfonds i.S.d. § 10 InvStG) und diese ihren steuerlichen Be-
kanntmachungspflichten nachkommen. Die KAG ist bestrebt,
samtliche Besteuerungsgrundlagen, die ihr zuginglich sind,
bekannt zu machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht garan-
tiert werden, soweit das Immobilien-Sondervermogen Ziel-
fonds erworben hat und diese ihren steuerlichen Bekannt-
machungspflichten nicht nachkommen. Im ungiinstigsten
Fall werden die Ausschiittungen und der Zwischengewinn des
jeweiligen Zielfonds sowie 70 % der Wertsteigerung im letz-
ten Kalenderjahr des jeweiligen Zielfonds (mindestens jedoch
6 % des Riicknahmepreises) als steuerpflichtiger Ertrag auf
der Ebene des Immobilien-Sondervermogens 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 grenziiberschreitend die
effektive Besteuerung von Zinsertragen natiirlicher Personen
im Gebiet der EU sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (ins-
besondere mit der Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands,
Monaco und Andorra) hat die EU Abkommen abgeschlossen,
die der EU-Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.

Dazu werden grundsétzlich Zinsertrige, die eine im europa-
ischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansdssige natiir-
liche Person von einer deutschen Bank (die insoweit als Zahl-
stelle handelt) gutgeschrieben erhilt, von der deutschen Bank
an das Bundeszentralamt fiir Steuern und von dort aus letzt-
lich an die auslandischen Wohnsitzfinanzamter gemeldet.

Entsprechend werden grundsitzlich Zinsertrage, die eine na-
tiirliche Person in Deutschland von einer auslandischen Bank
im europdischen Ausland oder in bestimmten Drittstaaten er-
halt, von der auslandischen Bank letztlich an das deutsche
Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alternativ behalten einige aus-
landische Staaten Quellensteuern ein, die in Deutschland an-
rechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Europédischen
Union bzw. in den beigetretenen Drittstaaten ansadssigen Privat-
anleger, die grenziiberschreitend in einem anderen EU-Land
ihr Depot oder Konto fiihren und Zinsertrage erwirtschaften.
U.a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von den
Zinsertragen eine Quellensteuer i. H.v. 15 % (ab. 1.7.2008: 20 %
und ab 1.7.2011: 35 %) einzubehalten. Der Anleger erhilt 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 Moglichkeit, sich vom
Steuerabzug befreien zu lassen, indem er eine Ermachtigung
zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinsertrage gegeniiber der
auslandischen Bank abgibt, die es dem Institut gestattet, auf
den Steuerabzug zu verzichten und stattdessen die Ertrige an
die gesetzlich vorgegebenen Finanzbehorden zu melden.

Nach der ZIV ist von der KAG fiir jeden in- und auslandischen
Fonds anzugeben, ob er der ZIV unterliegt (in scope) oder
nicht (out of scope).

Fiir diese Beurteilung enthalt die ZIV zwei wesentliche Anlage-
grenzen.

Wenn das Vermogen eines Fonds aus hochstens 15 % Forde-
rungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen, die
letztendlich auf die von der KAG gemeldeten Daten zuriick-
greifen, keine Meldungen an das Bundeszentralamt fir Steu-
ern zu versenden. Ansonsten lést die Uberschreitung der

15 %-Grenze eine Meldepflicht der Zahlstellen an das Bundes-
zentralamt fiir Steuern tber den in der Ausschiittung enthalte-
nen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40 %-Grenze ist der in der Riickgabe
oder VerduRerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu
melden. Handelt es sich um einen ausschiittenden Fonds, so
ist zusatzlich im Falle der Ausschiittung der darin enthaltene
Zinsanteil an das Bundeszentralamt fiir Steuern zu melden.
Handelt es sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine
Meldung konsequenterweise nur im Falle der Riickgabe oder
VerauBerung des Fondsanteils.

Verschmelzung von Sondervermogen

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

Grunderwerbsteuer

Der Verkauf von Anteilen an dem Sondervermogen 10st keine
Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbeschrankt
korperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann jedoch keine
Gewahr dafiir ibernommen werden, dass sich die steuerli-
che Beurteilung durch Gesetzgebung, Rechtsprechung oder
Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert.

Einzelheiten zur Besteuerung der Ertriage des Sonderver-
mogens werden in den Jahresberichten veroffentlicht.
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Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds fiir vorangegangene Geschiftsjahre (z.B. auf-
grund steuerlicher AuRenpriifungen) kann fiir den Fall einer
fiir den Anleger steuerlich grundsitzlich nachteiligen Korrek-
tur zur Folge haben, dass der Anleger die Steuerlast aus der
Korrektur fiir vorangegangene Geschiaftsjahre zu tragen hat,
obwohl er unter Umstdnden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem
Sondervermdgen investiert war. Umgekehrt kann fiir den An-
leger der Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich grundsatzlich
vorteilhafte Korrektur fiir das aktuelle und fiir vorangegangene
Geschiftsjahre, in denen er an dem Sondervermogen beteiligt
war, durch die Riickgabe oder VerduBerung der Anteile vor
Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht mehr zugute
kommt.

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

Neue steuerliche Regelungen

Am 6. Juli 2007 hat der Bundesrat der Unternehmenssteuer-
reform 2008 zugestimmt. Die Neuregelungen umfassen die
Einfiilhrung einer Abgeltungsteuer fiir Privatanleger und An-
derungen bei der Besteuerung von betrieblichen Anlegern.

Die Neuregelungen sollen fiir Privatanleger grundsatzlich ab
dem 1.1.2009 und fiir betriebliche Anleger ab dem 1.1.2008
in Kraft treten. Nachfolgend wird die neue Rechtslage dar-
gestellt.

Die Aussagen zu den steuerlichen Vorschriften gelten nur fir
Anleger, die in Deutschland unbeschriankt steuerpflichtig sind.
Dem ausldndischen Anleger empfehlen wir, sich vor Erwerb
von Anteilen an dem in diesem Verkaufsprospekt beschriebe-
nen Sondervermogen mit seinem Steuerberater in Verbindung
zu setzen und mogliche steuerliche Konsequenzen aus dem
Anteilerwerb in seinem Heimatland individuell zu klaren.

Das Sondervermdgen ist als Zweckvermogen von der Korper-
schaft- und Gewerbesteuer befreit. Die steuerpflichtigen Ertrage
des Sondervermogens werden jedoch beim Privatanleger als
Einkiinfte aus Kapitalvermogen der Einkommensteuer unter-
worfen, soweit diese zusammen mit sonstigen Kapitalertragen
den aktuell geltenden Sparer-Pauschbetrag tibersteigen®.

Einkiinfte aus Kapitalvermdgen unterliegen grundséatzlich
einem Steuerabzug von 25 % (zuziiglich Solidaritatszuschlag
und ggf. Kirchensteuer). Zu den Einkiinften aus Kapitalvermo-
gen gehoren auch die vom Sondervermogen ausgeschiitteten

Ertrage, die ausschiittungsgleichen Ertrage und der Zwischen-
gewinn sowie der Gewinn aus dem An- und Verkauf von Fonds-
anteilen.

Der Steuerabzug hat grundséatzlich Abgeltungswirkung (sog.

Abgeltungsteuer), so dass die Einkiinfte aus Kapitalvermogen
regelmaRig nicht in der Einkommensteuererkldrung anzuge-

ben sind.

Der Steuerabzug hat u.a. dann keine Abgeltungswirkung,
wenn der personliche Steuersatz geringer ist als der Abgel-
tungssatz von 25 %. In diesem Fall konnen die Einkiinfte aus
Kapitalvermogen in der Einkommensteuererkldrung angege-
ben werden. Das Finanzamt setzt den niedrigeren personli-
chen Steuersatz an und rechnet auf die Steuerschuld den
Steuerabzug an (sog. Giinstigerpriifung).

Sofern Einkiinfte aus Kapitalvermoégen keinem Steuerabzug
unterlegen haben (weil z.B. ein Gewinn aus der VerauRerung
von Fondsanteilen in einem ausldndischen Depot erzielt wird),
sind diese in der Steuererklarung anzugeben. Im Rahmen der
Veranlagung unterliegen die Einkiinfte aus Kapitalvermogen
dann ebenfalls dem Abgeltungssatz von 25 % oder dem nied-
rigeren personlichen Steuersatz.

Trotz Steuerabzug und hoherem personlichem Steuersatz sind
Angaben zu den Einkiinften aus Kapitalvermégen zu machen,
wenn im Rahmen der Einkommensteuererkldrung aulerge-
wohnliche Belastungen geltend gemacht werden. Es konnen
zudem Angaben zu den Einkiinften aus Kapitalvermogen
gemacht werden, wenn Spenden als Sonderausgaben geltend
gemacht werden.

Sofern sich die Anteile im Betriebsvermdgen befinden, werden
die Ertrdge als Betriebseinnahmen steuerlich erfasst.

4 Der Sparer-Pauschbetrag betréagt ab dem Jahr 2009 bei Einzelveranlagung 801 €
und bei Zusammenveranlagung 1.602 €.

Anteile im Privatvermogen (Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage, Zinsen, zinsahnliche Ertrage,
auslandische Dividenden (insb. aus Immobilienkapitalge-
sellschaften) sowie Gewinne aus dem Verkauf inlandischer
Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit Anschaffung.

Inlandische Mietertriage, Zinsen, zinsahnliche Ertrage, auslandi-
sche Dividenden sowie Gewinne aus dem Verkauf inldndischer
Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit Anschaffung sind beim
Anleger grundsitzlich steuerpflichtig. Dies gilt unabhéngig da-
von, ob diese Ertrdge thesauriert oder ausgeschiittet werden.

Ausgeschiittete oder thesaurierte inlindische Mietertrage,
Zinsen, zinsdhnliche Ertrage, auslandische Dividenden sowie

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer Immobilien inner-
halb von 10 Jahren seit Anschaffung des Sondervermdgens
unterliegen bei Inlandsverwahrung dem Steuerabzug von 25 %
(zuzliglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Vom
Steuerabzug kann Abstand genommen werden, wenn der An-
leger steuerlicher Inldnder ist und einen Freistellungsauftrag
vorlegt, sofern die steuerpflichtigen Ertragsteile den aktuell
geltenden Sparer-Pauschbetrag nicht iiberschreiten. Entspre-
chendes gilt auch bei Vorlage einer NV-Bescheinigung und bei
auslandischen Anlegern bei Nachweis der steuerlichen Aus-
landereigenschaft.

Verwahrt der inlandische Anleger die Anteile eines ausschiit-
tenden oder teilthesaurierenden Sondervermogens in einem
inlandischen Depot bei der Kapitalanlagegesellschaft oder
einem anderen Kreditinstitut (Depotfall), so nimmt das depot-
fihrende Kreditinstitut als Zahlstelle vom Steuerabzug Ab-
stand, wenn ihm vor dem festgelegten Ausschiittungstermin
ein in ausreichender Hohe ausgestellter Freistellungsauftrag
nach amtlichem Muster oder eine NV-Bescheinigung, die vom
Finanzamt fiir die Dauer von drei Jahren erteilt wird, vorge-
legt wird. In diesem Fall erhélt der Anleger die gesamte Aus-
schiittung ungekiirzt gutgeschrieben.

Handelt es sich um ein vollthesaurierendes Sondervermogen,
so wird der Steuerabzug auf die thesaurierten, dem Steuerab-
zug unterliegenden Ertrdge des Sondervermogens in Hohe
von 25 % (zuziiglich Solidaritdtszuschlag) durch die Kapital-
anlagegesellschaft selbst abgefiihrt. Der Ausgabe- und Riick-
nahmepreis ermaligt sich insoweit um den Steuerabzug zum
Ablauf des Geschaftsjahres. Da die Anleger der Kapitalanla-
gegesellschaft regelmaRig nicht bekannt sind, kann in diesem
Fall kein Kirchensteuereinbehalt erfolgen, so dass kirchen-
steuerpflichtige Anleger insoweit Angaben in der Einkommen-
steuererkldarung zu machen haben.

Befinden sich die Anteile im Depot bei einem inlandischen
Kreditinstitut, so erhalt der Anleger, der seinem depotfihren-
den Kreditinstitut einen in ausreichender Hohe ausgestellten
Freistellungsauftrag oder eine NV-Bescheinigung vor Ablauf
des Geschéaftsjahres des Sondervermogens vorlegt, den abge-
fiihrten Steuerabzug seinem Konto gutgeschrieben. Sofern der
Freistellungsauftrag oder die NV-Bescheinigung nicht bzw.
nicht rechtzeitig vorgelegt wird, erhalt der Anleger in jedem
Fall von der depotfiihrenden Stelle eine Steuerbescheinigung
iiber den einbehaltenen und abgefiihrten Steuerabzug und den
Solidaritatszuschlag. Der Anleger hat dann die Moglichkeit,
den Steuerabzug im Rahmen seiner Einkommensteuerveranla-
gung auf seine Steuerschuld anrechnen zu lassen.

Werden Anteile ausschiittender Sondervermdgen nicht in einem
Depot verwahrt und Ertragsscheine einem inldndischen Kredit-
institut vorgelegt (Eigenverwahrung), werden der Steuerabzug in
Hohe von 25 % und der Solidaritatszuschlag abgezogen. Der
Anleger erhalt auf Verlangen eine Steuerbescheinigung, um den
Steuerabzug von 25 % und den Solidaritatszuschlag bei der

Einkommensteuerveranlagung anrechnen zu konnen. Bei An-
teilen an thesaurierenden Sondervermogen, die eigenverwahrt
werden, betriagt der Steuerabzug ebenfalls 25 %. Eine Erstat-
tung des Steuerabzugs — wie bei depotverwahrten Anteilen, ins-
besondere sofern der Sparer-Pauschbetrag nicht ausgeschopft
ist oder der personliche Steuersatz unter 25 % liegt —ist nicht
moglich. Der Anleger kann vielmehr unter Beiftigung der er-
forderlichen Nachweise die Anrechnung des Steuerabzugs
und des Solidaritatszuschlags bei seiner Einkommensteuer-
veranlagung beantragen.

Unter bestimmten Voraussetzungen konnen Dividenden von
auslandischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften als soge-
nannte Schachteldividenden in vollem Umfang steuerfrei
sein.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer
Immobilien nach Ablauf von 10 Jahren seit der Anschaffung
Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und auslandischer Im-
mobilien auBerhalb der 10-Jahres-Frist, die auf der Ebene des
Sondervermdgens erzielt werden, sind beim Anleger stets
steuerfrei.

Auslindische Mietertrage und Gewinne aus dem Verkauf
auslandischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit der
Anschaffung

Steuerfrei bleiben ausldndische Mietertrdge und Gewinne aus
dem Verkauf auslindischer Immobilien, auf deren Besteuerung
Deutschland aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens
(Freistellungsmethode) verzichtet hat (Regelfall). Die steuer-
freien Ertrdge wirken sich auch nicht auf den anzuwendenden
Steuersatz aus (kein Progressionsvorbehalt).

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, gelten die
Aussagen zur Behandlung von Gewinnen aus dem Verkauf in-
landischer Immobilien innerhalb von 10 Jahren seit Anschaf-
fung analog. Die in den Herkunftslindern gezahlten Steuern
konnen ggf. auf die deutsche Einkommensteuer angerechnet
werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der
Ebene des Sondervermdogens als Werbungskosten beriicksich-
tigt wurden.

Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren

und Gewinne aus Termingeschaften

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

Werden Gewinne aus der Verduerung von Wertpapieren und
Gewinne aus Termingeschéaften ausgeschiittet, sind sie grund-
sitzlich steuerpflichtig und unterliegen bei Verwahrung der An-
teile in einem inldndischen Depot dem Steuerabzug von 25 %
(zuziiglich Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer). Aus-
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geschittete Gewinne aus der VerauBerung von Wertpapieren
und Gewinne aus Termingeschiften sind steuerfrei, wenn die
Wertpapiere vor dem 1.1.2009 erworben bzw. das Terminge-

schaft vor dem 1.1.2009 eingegangen wurde.

Inlandische Dividenden

(insbesondere aus Immobilienkapitalgesellschaften)
Werden von den (Immobilien-)Kapitalgesellschaften keine
Dividenden ausgeschiittet, so ist kein Ertrag auf der Ebene
des Sondervermogens zu erfassen.

Inlandische Dividenden der (Immobilien-)Kapitalgesellschaf-
ten, die vom Sondervermogen ausgeschiittet oder thesauriert
werden, sind beim Anleger steuerpflichtig. Sie unterliegen
dem Steuerabzug von 25 % (zuziiglich Solidaritdtszuschlag
und ggf. Kirchensteuer).

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immobi-
lienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende des
Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene des
Sondervermdgens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrage nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Ertragen auf der Ebene des Sondervermdogens,
werden diese auf der Ebene des Sondervermdogens vorgetra-
gen. Diese konnen auf der Ebene des Sondervermogens mit
kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertragen
der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung
der negativen steuerlichen Ertrage auf den Anleger ist nicht
moglich. Damit wirken sich diese negativen Betrdge beim An-
leger einkommensteuerlich erst in dem Veranlagungszeitraum
(Steuerjahr) aus, in dem das Geschaftsjahr des Sondervermo-
gens endet bzw. die Ausschiittung fiir das Geschaftsjahr des
Sondervermdgens erfolgt, fiir das die negativen steuerlichen
Ertrage auf der Ebene des Sondervermdgens verrechnet wor-
den sind. Eine frithere Geltendmachung bei der Einkommen-
steuer des Anlegers ist nicht moglich.

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

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Werden Anteile an einem Sondervermoégen, die nach dem
31.12.2008 erworben wurden, von einem Privatanleger ver-
duBert, unterliegt der VerauRerungsgewinn dem Abgeltungs-
satz von 25 %. Sofern die Anteile in einem inldndischen Depot
verwahrt werden, nimmt die depotfithrende Stelle den Steuer-
abzug von 25 % (zuziiglich Solidaritiatszuschlag und ggf. Kir-
chensteuer) vor. Der Steuerabzug von 25 % (zuziiglich Solida-
ritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer) kann durch die Vorlage
eines ausreichenden Freistellungsauftrags bzw. einer NV-Be-
scheinigung vermieden werden.

Werden Anteile an einem Sondervermogen, die vor dem
1.1.2009 erworben wurden, von einem Privatanleger inner-
halb eines Jahres nach Anschaffung (Spekulationsfrist) wie-
der verdulert, sind VerauRBerungsgewinne als Einkiinfte aus
privaten VerauRerungsgeschaften grundsatzlich steuerpflich-
tig. Betrdgt der aus ,,privaten VerduRerungsgeschéften® erzielte
Gesamtgewinn im Kalenderjahr weniger als 600 €, ist er steu-
erfrei (Freigrenze). Wird die Freigrenze tiberschritten, ist der
gesamte private VerauBerungsgewinn steuerpflichtig.

Bei einer VerduBerung auBerhalb der Spekulationsfrist der vor
dem 1.1.2009 erworbenen Anteile ist der Gewinn bei Privatan-
legern steuerfrei.

Bei der Ermittlung des Verdulerungsgewinns sind die An-
schaffungskosten um den Zwischengewinn im Zeitpunkt der
Anschaffung und der VerauRerungspreis um den Zwischenge-
winn im Zeitpunkt der VerauBerung zu kiirzen, damit es nicht
zu einer doppelten einkommensteuerlichen Erfassung von
Zwischengewinnen (siehe unten) kommen kann. Zudem ist der
VerduBerungspreis um die thesaurierten Ertrage zu kiirzen,
die der Anleger bereits versteuert hat, damit es auch insoweit
nicht zu einer Doppelbesteuerung kommt.

Der Gewinn aus der Veraulerung nach dem 31.12.2008 erworbe-
ner Anteile ist insoweit steuerfrei, als er auf die wahrend der Be-
sitzzeit im Fonds entstandenen, noch nicht auf der Anlegerebene
erfassten, nach DBA-steuerfreien Ertrage zuriickzufiihren ist
(sog. besitzzeitanteiliger Immobiliengewinn).

Steuerauslander

Verwahrt ein Steuerausldnder Anteile an ausschuttenden Son-
dervermogen im Depot bei einem inldndischen Kreditinstitut
(Depotfall), wird vom Steuerabzug, soweit er nicht auf inldndi-
sche Dividenden entféllt, Abstand genommen, sofern er seine
steuerliche Auslindereigenschaft nachweist. Inwieweit eine
Anrechnung oder Erstattung des Steuerabzugs auf inlandi-
sche Dividenden fiir den ausldndischen Anleger mdglich ist,
hiangt von dem zwischen dem Sitzstaat des Anlegers und der
Bundesrepublik Deutschland bestehenden.

Doppelbesteuerungsabkommen ab. Sofern die Ausldnderei-
genschaft dem depotfithrenden Kreditinstitut nicht bekannt
bzw. nicht rechtzeitig nachgewiesen wird, kann der auslandi-
sche Anleger die Erstattung des Steuerabzugs gemall § 37
Abs. 2 AO beantragen. Zustandig ist das Betriebsstattenfi-
nanzamt des depotfiithrenden Kreditinstituts.

Hat ein ausldndischer Anleger Anteile thesaurierender Sonder-
vermogen im Depot bei einem inlandischen Kreditinstitut, wird
ihm bei Nachweis seiner steuerlichen Auslandereigenschaft
der Steuerabzug, soweit er nicht auf inlandische Dividenden
entfallt, in Hohe von 25 % erstattet. Erfolgt der Antrag auf Er-
stattung verspatet, kann — wie bei verspatetem Nachweis der
Auslandereigenschaft bei ausschiittenden Fonds - eine Erstat-
tung gemal § 37 Abs. 2 AO beantragt werden.

Sofern der ausldndische Anleger Anteile nicht bei inlandi-
schen Kreditinstituten verwahren lasst und Ertragsscheine
zur Auszahlung bei einem inlandischen Kreditinstitut vorlegt,
wird ein Steuerabzug in Hohe von 25 % abgezogen. Handelt
es sich um Anteile thesaurierender Fonds, die eigenverwahrt
werden, so betrdgt auch hier der Steuerabzug 25 %. Der Aus-
lander hat in diesen Fallen die Moglichkeit, eine Erstattung
des abgefiihrten Steuerabzugs (soweit dieser nicht auf inldndi-
sche Dividenden entféllt) gemdR § 37 Abs. 2 AO beim Betriebs-
stattenfinanzamt des Kreditinstituts bzw. der Kapitalanlage-
gesellschaft zu beantragen.

Zur Glaubhaftmachung der ihm zuzurechnenden Ertrage
erhilt der Anleger auf Verlangen eine Steuerbescheinigung,
die iiber die abgefiihrten Steuern Auskunft gibt.

Kirchensteuer

Soweit die Einkommensteuer bereits von einer inlandischen
depotfiihrenden Stelle (Abzugsverpflichteter) durch den Steuer-
abzug erhoben wird, wird die darauf entfallende Kirchensteu-
er nach dem Kirchensteuersatz der Religionsgemeinschaft, der
der Kirchensteuerpflichtige angehort, als Zuschlag zum Steu-
erabzug erhoben. Zu diesem Zweck hat der Kirchensteuer-
pflichtige dem Abzugsverpflichteten in einem schriftlichen
Antrag seine Religionsangehorigkeit zu benennen. Ehegatten
haben in dem Antrag zudem zu erklaren, in welchem Verhalt-
nis der auf jeden Ehegatten entfallende Anteil der Kapitaler-
trage zu den gesamten Kapitalertragen der Ehegatten steht,
damit die Kirchensteuer entsprechend diesem Verhaltnis auf-
geteilt, einbehalten und abgefiihrt werden kann.

Die Kirchensteuer wird bereits beim Steuerabzug mindernd
beriicksichtigt.

Zwischengewinnbesteuerung

Zwischengewinne sind die im Verkaufs- oder Riickgabepreis
enthaltenen Entgelte fiir vereinnahmte oder aufgelaufene Zin-
sen, die vom Fonds noch nicht ausgeschiittet oder thesauriert
und infolgedessen beim Anleger noch nicht steuerpflichtig
wurden (vergleichbar etwa Stiickzinsen aus festverzinslichen
Wertpapieren). Die vom Sondervermdgen erwirtschafteten
Zinsen und Zinsanspriiche sind bei der Riickgabe oder Ver-
kauf der Anteile durch Steuerinlander einkommensteuerpflich-
tig. Der Steuerabzug auf den Zwischengewinn betrdgt 25 %
(zuziiglich 5,5 % Solidaritatszuschlag und ggf. Kirchensteuer).

Der bei Erwerb von Anteilen gezahlte Zwischengewinn kann
im Jahr der Zahlung einkommensteuerlich als negative Ein-

nahme abgesetzt werden. Er wird auch beim Steuerabzug

steuermindernd beriicksichtigt.

Der Steuerabzug unterbleibt dariiber hinaus im Rahmen
eines Freistellungsauftrags oder bei Vorlage einer Nichtver-
anlagungs-Bescheinigung. Steuerauslander sind auch hier
vom Steuerabzug grundséitzlich ausgenommen.
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Der Zwischengewinn wird bei jeder Anteilwertfeststellung
ermittelt und bewertungstidglich veroffentlicht.

Die Zwischengewinne kénnen regelmafBig auch den Ab-
rechnungen sowie den Ertrdgnisaufstellungen der Banken
entnommen werden.

Anteile im Betriebsvermogen
(Steuerinlander)

Inlandische Mietertrage und Zinsertrage

sowie zinsahnliche Ertrage

Inlandische Mietertrage, Zinsertrage und zinsahnliche Er-
trdge sind beim betrieblichen Anleger grundsatzlich steuer-
pflichtig. Dies gilt unabhdngig davon, ob diese Ertrdge the-
sauriert oder ausgeschiittet werden.

Auslandische Mietertrage

Bei Mietertrdgen aus auslandischen Immobilien verzichtet
Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Freistellung
aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei Anle-
gern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt zu beachten.

Sofern im betreffenden Doppelbesteuerungsabkommen aus-
nahmsweise die Anrechnungs-Methode vereinbart oder kein
Doppelbesteuerungsabkommen geschlossen wurde, konnen
die in den Herkunftslandern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf
die deutsche Einkommen- oder Korperschaftsteuer angerech-
net werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der
Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten berticksich-
tigt wurden.

Gewinne aus dem Verkauf inlandischer und

auslandischer Immobilien

Thesaurierte Gewinne aus der VerauBerung inldndischer und
auslandischer Immobilien sind beim Anleger steuerlich unbe-
achtlich, soweit sie nach Ablauf von 10 Jahren seit der Anschaf-
fung verauBert werden. Die Gewinne werden erst bei der Aus-
schiittung steuerpflichtig, wobei Deutschland in der Regel auf
die Besteuerung ausldndischer Gewinne (Freistellung aufgrund
eines Doppelbesteuerungsabkommens) verzichtet.

Gewinne aus der VerauRerung inldndischer und ausldandischer
Immobilien innerhalb der 10-Jahres-Frist sind bei Thesaurie-
rung bzw. Ausschiittung steuerlich auf Anlegerebene zu be-
riicksichtigen. Dabei sind die Gewinne aus dem Verkauf inlan-
discher Immobilien in vollem Umfang steuerpflichtig.

Bei Gewinnen aus dem Verkauf auslandischer Immobilien ver-
zichtet Deutschland in der Regel auf die Besteuerung (Frei-
stellung aufgrund eines Doppelbesteuerungsabkommens). Bei
Anlegern, die nicht Kapitalgesellschaften sind, ist jedoch der
Progressionsvorbehalt zu beachten. Sofern im betreffenden
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Doppelbesteuerungsabkommen ausnahmsweise die Anrech-
nungs-Methode vereinbart oder kein Doppelbesteuerungsab-
kommen geschlossen wurde, konnen die in den Herkunfts-
landern gezahlten Ertragsteuern ggf. auf die deutsche
Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer angerechnet
werden, sofern die gezahlten Steuern nicht bereits auf der
Ebene des Sondervermogens als Werbungskosten beriick-
sichtigt wurden.

Gewinne aus der VerdauBerung von Wertpapieren

und Gewinne aus Termingeschaften

Gewinne aus der VerduBerung von Wertpapieren und Gewinne
aus Termingeschéaften sind beim Anleger steuerlich unbeacht-
lich, wenn sie thesauriert werden. Werden diese Gewinne aus-
geschiittet, so sind sie steuerlich auf Anlegerebene zu bertiick-
sichtigen. Dabei sind VerduRerungsgewinne aus Aktien ganz®
(bei Anlegern, die Korperschaften sind) oder zu 40 % (bei sons-
tigen betrieblichen Anlegern, z.B. Einzelunternehmern) steuer-
frei. VerauBerungsgewinne aus Renten und Gewinne aus
Termingeschiften sind hingegen in voller Hohe steuerpflichtig.

5 5% der VerauRerungsgewinne aus Aktien gelten bei Kérperschaften als
nicht abzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.

In- und auslandische Dividenden

(insbesondere aus Immobilienkapitalgesellschaften)
Dividenden in- und auslandischer Immobilienkapitalgesell-
schaften, die auf Anteile im Betriebsvermdgen ausgeschiittet
oder thesauriert werden, sind bei Kérperschaften steuerfrei®.
Von Einzelunternehmern werden diese Ertrage zu 60 % ver-
steuert.

¢ 5% der Dividenden gelten bei Kérperschaften als nicht abzugsfahige
Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.

Unter bestimmten Voraussetzungen konnen Dividenden von
auslandischen (Immobilien-)Kapitalgesellschaften als soge-
nannte Schachteldividenden in vollem Umfang steuerfrei sein.
Bei Einzelunternehmen ist in diesem Fall nur der Progressi-
onsvorbehalt zu beachten.

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen
Immobilienpersonengesellschaften

Ertrage aus der Beteiligung an in- und auslandischen Immobi-
lienpersonengesellschaften sind steuerlich bereits mit Ende
des Wirtschaftsjahres der Personengesellschaft auf der Ebene
des Sondervermogens zu erfassen. Sie sind nach allgemeinen
steuerlichen Grundsatzen zu beurteilen.

Negative steuerliche Ertrage

Verbleiben negative Ertrdage nach Verrechnung mit gleicharti-
gen positiven Ertrdgen auf der Ebene des Sondervermdgens,
werden diese auf der Ebene des Sondervermogens vorgetra-
gen. Diese konnen auf der Ebene des Sondervermogens mit
kiinftigen gleichartigen positiven steuerpflichtigen Ertragen
der Folgejahre verrechnet werden. Eine direkte Zurechnung

der negativen steuerlichen Ertrige auf den Anleger ist nicht
moglich. Damit wirken sich diese negativen Betrage beim An-
leger bei der Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer erst
in dem Veranlagungszeitraum (Steuerjahr) aus, in dem das
Geschaftsjahr des Sondervermogens endet bzw. die Ausschiit-
tung fiir das Geschiftsjahr des Sondervermogens erfolgt, fiir
das die negativen steuerlichen Ertrage auf der Ebene des Son-
dervermogens verrechnet worden sind. Eine friithere Geltend-
machung bei der Einkommensteuer bzw. Kérperschaftsteuer
des Anlegers ist nicht moglich.

Substanzauskehrungen

Substanzauskehrungen (z.B. in Form von Bauzinsen) sind
nicht steuerbar. Dies bedeutet fiir einen bilanzierenden Anle-
ger, dass die Substanzauskehrungen in der Handelsbilanz er-
tragswirksam zu vereinnahmen sind, in der Steuerbilanz auf-
wandswirksam ein passiver Ausgleichsposten zu bilden ist und
damit technisch die historischen Anschaffungskosten steuer-
neutral gemindert werden.

VerauBerungsgewinne auf Anlegerebene

Gewinne aus der VerauRerung von Anteilen im Betriebsver-
mogen sind fiir betriebliche Anleger steuerfrei, soweit es sich
um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen
geltende auslindische Mieten und realisierte und nicht reali-
sierte Gewinne des Sondervermogens aus ausliandischen Im-
mobilien handelt, sofern Deutschland auf die Besteuerung
verzichtet hat (sogenannter Immobiliengewinn).

Die Kapitalanlagegesellschaft veréffentlicht den Immobilien-
gewinn bewertungstiglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

Gewinne aus der Verdaulerung von Anteilen im Betriebsvermo-
gen sind fiir Kérperschaften zudem steuerfrei’, soweit es sich
um noch nicht zugeflossene oder noch nicht als zugeflossen
geltende Dividenden und realisierte und nicht realisierte Ge-
winne des Sondervermogens aus in- und auslandischen
Immobilienkapitalgesellschaften handelt (sogenannter Akti-
engewinn). Von Einzelunternehmen sind diese VerauBerungs-
gewinne zu 60 % zu versteuern.

Die Kapitalanlagegesellschaft veroffentlicht den Aktienge-
winn bewertungstaglich als Prozentsatz des Wertes des
Investmentanteils.

7 5% des steuerfreien VerduBerungsgewinns gelten bei Koérperschaften als
nicht abzugsfahige Betriebsausgaben und sind somit steuerpflichtig.

Solidaritatszuschlag

Auf den bei Ausschiittungen oder Thesaurierungen abzu-
fiihrenden Steuerabzug ist ein Solidaritatszuschlag in Hohe
von 5,5 % zu erheben. Der Solidaritatszuschlag ist auf die
Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer anrechenbar.

Fillt kein Steuerabzug an bzw. erfolgt bei Thesaurierung die
Vergiitung des Steuerabzugs - beispielsweise bei ausreichen-
dem Freistellungsauftrag, NV-Bescheinigung oder Nachweis
der Steuerausldndereigenschaft —, ist kein Solidarititszuschlag
abzufiithren bzw. bei Thesaurierung wird der einbehaltene So-
lidaritatszuschlag vergiitet.

Auslandische Quellensteuer

Auf die ausldandischen Ertrage des Sondervermogens wird teil-
weise in den Herkunftslandern Quellensteuer einbehalten.

Die Kapitalanlagegesellschaft kann die anrechenbare Quellen-
steuer auf der Ebene des Sondervermdgens wie Werbungskosten
abziehen. In diesem Fall ist die ausldndische Quellensteuer auf
Anlegerebene weder anrechenbar noch abzugsfahig.

Ubt die Kapitalanlagegesellschaft ihr Wahlrecht zum Abzug
der ausliandischen Quellensteuer auf Fondsebene nicht aus,
dann wird die anrechenbare Quellensteuer bereits beim Steuer-
abzug mindernd beriicksichtigt. Ubt der Anleger die Veran-
lagungsoption aus, dann ist die anrechenbare Quellensteuer
auf Antrag des Anlegers bei der Ermittlung der Summe der
Einkiinfte abzugsfahig oder auf den Teil der deutschen Ein-
kommen- bzw. Korperschaftsteuer des Anlegers anzurechnen,
der auf die entsprechenden ausldndischen Einkiinfte entfallt.

Gesonderte Feststellung, Aulenprifung

Die Besteuerungsgrundlagen, die auf der Ebene des Sonderver-
mogens ermittelt werden, sind gesondert festzustellen. Hierzu
hat die Kapitalanlagegesellschaft beim zustdndigen Finanzamt
eine Feststellungserklirung abzugeben. Anderungen der Fest-
stellungserkldarungen, z. B. anlasslich einer Auenpriifung
(8§ 11 Abs. 3 InvStG) der Finanzverwaltung, werden fiir das Ge-
schéftsjahr wirksam, in dem die gednderte Feststellung un-
anfechtbar geworden ist. Die steuerliche Zurechnung dieser
geanderten Feststellung beim Anleger erfolgt dann zum Ende
dieses Geschéiftsjahres bzw. am Ausschiittungstag bei der Aus-
schiittung fiir dieses Geschaftsjahr.

Damit treffen die Bereinigungen von Fehlern wirtschaftlich
die Anleger, die zum Zeitpunkt der Fehlerbereinigung an dem
Sondervermdgen beteiligt sind. Die Auswirkungen konnen
entweder positiv oder negativ sein.

Transparente, semitransparente und
intransparente Besteuerung

Die oben genannten Besteuerungsgrundsatze (sog. transpa-
rente Besteuerung) gelten nur, wenn samtliche Besteuerungs-
grundlagen im Sinne des § 5 Abs. 1 InvStG bekannt gemacht
werden (sog. steuerliche Bekanntmachungspflicht). Dies gilt

auch insoweit, als das Immobilien-Sondervermogen Anteile
an anderen in- oder auslandischen Investmentvermogen er-
worben hat (Zielfonds i.S.d. § 10 InvStG) und diese ihren steu-
erlichen Bekanntmachungspflichten nachkommen.

Die Kapitalanlagegesellschaft ist bestrebt, saimtliche Besteue-
rungsgrundlagen, die ihr zugdnglich sind, bekannt zu machen.

Die erforderliche Bekanntmachung kann jedoch nicht garan-
tiert werden, soweit das Immobilien-Sondervermdégen Ziel-
fonds erworben hat und diese ihren steuerlichen Bekannt-
machungspflichten nicht nachkommen. Im ungiinstigsten Fall
werden die Ausschiittungen und der Zwischengewinn des
jeweiligen Zielfonds sowie 70 % der Wertsteigerung im letzten
Kalenderjahr des jeweiligen Zielfonds (mindestens jedoch 6 %
des Riicknahmepreises) als steuerpflichtiger Ertrag auf der
Ebene des Immobilien-Sondervermogens angesetzt.

EU-Zinsrichtlinie/
Zinsinformationsverordnung

Die Zinsinformationsverordnung (kurz ZIV), mit der die Richt-
linie 2003 48/EG des Rates vom 3. Juni 2003, ABL. EU Nr. L
157 S. 38, umgesetzt wird, soll grenziiberschreitend die effek-
tive Besteuerung von Zinsertragen natiirlicher Personen im
Gebiet der EU sicherstellen. Mit einigen Drittstaaten (insbeson-
dere mit der Schweiz, Liechtenstein, Channel Islands, Monaco
und Andorra) hat die EU Abkommen abgeschlossen, die der
EU-Zinsrichtlinie weitgehend entsprechen.

Dazu werden grundsétzlich Zinsertriage, die eine im europa-
ischen Ausland oder bestimmten Drittstaaten ansdssige natiir-
liche Person von einer deutschen Bank (die insoweit als Zahl-
stelle handelt) gutgeschrieben erhalt, von der deutschen Bank
an das Bundeszentralamt fiir Steuern und von dort aus letzt-
lich an die auslandischen Wohnsitzfinanzidmter gemeldet.

Entsprechend werden grundsétzlich Zinsertrige, die eine na-
tiirliche Person in Deutschland von einer auslandischen Bank
im europdischen Ausland oder in bestimmten Drittstaaten
erhalt, von der auslandischen Bank letztlich an das deutsche
Wohnsitzfinanzamt gemeldet. Alternativ behalten einige aus-
landische Staaten Quellensteuern ein, die in Deutschland an-
rechenbar sind.

Konkret betroffen sind folglich die innerhalb der Europa-
ischen Union bzw. in den beigetretenen Drittstaaten ansassi-
gen Privatanleger, die grenziiberschreitend in einem anderen
EU-Land ihr Depot oder Konto fithren und Zinsertrage erwirt-
schaften.

U.a. Luxemburg und die Schweiz haben sich verpflichtet, von
den Zinsertragen eine Quellensteuer i.H.v. 15 % (ab. 1.7.2008:
20 % und ab 1.7.2011: 35 %) einzubehalten. Der Anleger

erhalt im Rahmen der steuerlichen Dokumentation eine Be-
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scheinigung, mit der er sich die abgezogenen Quellensteuern
im Rahmen seiner Einkommensteuererklarung anrechnen las-
sen kann.

Alternativ hat der Privatanleger die Moglichkeit, sich vom
Steuerabzug befreien zu lassen, indem er eine Ermachtigung
zur freiwilligen Offenlegung seiner Zinsertrage gegeniiber
der auslandischen Bank abgibt, die es dem Institut gestattet,
auf den Steuerabzug zu verzichten und stattdessen die Ertrdage
an die gesetzlich vorgegebenen Finanzbehorden zu melden.

Nach der ZIV ist von der Kapitalanlagegesellschaft fiir jeden
in- und ausldndischen Fonds anzugeben, ob er der ZIV unter-
liegt (in scope) oder nicht (out of scope).

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

Wenn das Vermogen eines Fonds aus hochstens 15 % For-
derungen im Sinne der ZIV besteht, haben die Zahlstellen,
die letztendlich auf die von der Kapitalanlagegesellschaft ge-
meldeten Daten zurtickgreifen, keine Meldungen an das Bun-
deszentralamt fiir Steuern zu versenden. Ansonsten 1ost die
Uberschreitung der 15 %-Grenze eine Meldepflicht der Zahl-
stellen an das Bundeszentralamt fir Steuern iiber den in der
Ausschiittung enthaltenen Zinsanteil aus.

Bei Uberschreiten der 40 %-Grenze ist der in der Riickgabe
oder VerauBerung der Fondsanteile enthaltene Zinsanteil zu
melden. Handelt es sich um einen ausschiittenden Fonds, so ist
zusatzlich im Falle der Ausschiittung der darin enthaltene Zins-
anteil an das Bundeszentralamt fiir Steuern zu melden. Handelt
es sich um einen thesaurierenden Fonds, erfolgt eine Meldung
konsequenterweise nur im Falle der Riickgabe oder Veraulie-
rung des Fondsanteils.

Verschmelzung von Sondervermogen

In den Fillen der Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde
eines Sondervermogens in ein anderes Sondervermdégen gem.
§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 16st keine
Grunderwerbsteuer aus.

Hinweis:

Die steuerlichen Ausfiihrungen gehen von der derzeit be-
kannten Rechtslage aus. Sie richten sich an in Deutschland
unbeschrankt einkommensteuerpflichtige oder unbe-
schrankt koérperschaftsteuerpflichtige Personen. Es kann

jedoch keine Gewahr dafiir ibernommen werden, dass sich
die steuerliche Beurteilung durch Gesetzgebung, Recht-
sprechung oder Erlasse der Finanzverwaltung nicht andert.
Einzelheiten zur Besteuerung der Ertrage des Sondervermé-
gens werden in den Jahresberichten veréffentlicht.

Rechtliches und steuerliches Risiko

Eine Anderung fehlerhaft festgestellter Besteuerungsgrund-
lagen des Fonds fiir vorangegangene Geschaftsjahre (z.B. auf-
grund steuerlicher AuRenpriifungen) kann fiir den Fall einer
fiir den Anleger steuerlich grundsitzlich nachteiligen Korrek-
tur zur Folge haben, dass der Anleger die Steuerlast aus der
Korrektur fiir vorangegangene Geschaftsjahre zu tragen hat,
obwohl er unter Umstdnden zu diesem Zeitpunkt nicht in dem
Sondervermogen investiert war. Umgekehrt kann fiir den An-
leger der Fall eintreten, dass ihm eine steuerlich grundsatzlich
vorteilhafte Korrektur fiir das aktuelle und fir vorangegange-
ne Geschaftsjahre, in denen er an dem Sondervermdogen betei-
ligt war, durch die Riickgabe oder VerduRerung der Anteile vor
Umsetzung der entsprechenden Korrektur nicht mehr zugute
kommt.

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

Beratung und Auslagerung

Die KAG hat folgende Aufgabenbereiche anderen
Unternehmen tibertragen:

auf die Commerz Real AG, Eschborn:

Fondscontrolling/Bewertung
GmbH-Rechnungswesen
Marketing und Vertrieb;
Unternehmenskommunikation
kaufmédnnisches Asset-Management
technisches Asset-Management
Immobilienakquisition

Recht

Steuern

Personalverwaltung

Research

IT/Services
Compliance/Geldwische

auf die KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft Aktiengesell-
schaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Frankfurt am Main:
Innenrevision

auf die Bank-Verlag GmbH, Koln:
automatisiertes Kontenabrufverfahren

auf die Cominvest Asset Management GmbH, Frankfurt am
Main:

Berechnung von Risikokennzahlen im Rahmen der
Umsetzung der DerivateV

auf die Diamos AG, Sulzbach:

Betrieb des Rechenzentrums fiir die Fithrung der
hausInvest-Bausteinkonten

Berichte, Geschaftsjahr, Priifer

1. Die Jahresberichte und Halbjahresberichte sind bei der
KAG sowie bei der Commerzbank AG und folgenden Banken
erhaltlich:

Baden-Wiirttembergische Bank AG,
Berliner Bank AG

Niederlassung der Landesbank Berlin,
Bankhaus Gebriider Bethmann,

GE Money Bank GmbH,

von der Heydt-Kersten & Sohne,
National-Bank AG,

Vereins- und Westbank AG.

2. Das Geschiftsjahr des Sondervermogens endet am 31. Marz
eines jeden Jahres.

3. Mit der Abschlusspriifung wurde/wird die Pricewaterhouse
Coopers Aktiengesellschaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft
beauftragt.

Voraussetzungen fir die Auflosung des
Sondervermogens

Die Anleger sind nicht berechtigt, die Auflosung der Sonder-

vermogen zu beantragen. Die KAG kann jedoch die Verwaltung
eines Sondervermdgens unter Einhaltung einer Kiindigungs-
frist von sechs Monaten durch Bekanntmachung im elektroni-

schen Bundesanzeiger und im Jahresbericht oder Halbjahres-

bericht kiindigen.

Des Weiteren erlischt das Recht der KAG, das Sondervermogen
zu verwalten, wenn das Insolvenzverfahren iiber das Vermo-
gen der KAG eroffnet ist oder wenn ein Antrag auf Eroffnung
des Insolvenzverfahrens mangels Masse abgelehnt wird. Das
Sondervermogen féllt nicht in die Insolvenzmasse der KAG.

In diesen Fillen geht das Sondervermogen auf die Depotbank
uber, die das Sondervermogen abwickelt und den Erlos an die
Anteilinhaber auszahlt.

Verfahren bei Auflosung des
Sondervermogens

Wird das Sondervermdégen aufgeldst, so wird dies im elektro-
nischen Bundesanzeiger sowie in hinreichend verbreiteten Ta-
ges- oder Wirtschaftszeitungen oder unter www.hausinvest.de
veroffentlicht. Die Ausgabe und die Riicknahme von Anteilen
wird eingestellt. Der Erlos aus der VerduRerung der Vermo-
genswerte des Sondervermogens abziiglich der noch durch das
Sondervermogen zu tragenden Kosten und der durch die Auf-
losung verursachten Kosten wird an die Anleger verteilt, wobei
diese in Hohe ihrer jeweiligen Anteile am Sondervermogen
Anspriiche auf Auszahlung des Liquidationserloses haben.
Die Auflosung des Sondervermogens kann langere Zeit in An-
spruch nehmen. Uber die einzelnen Stadien der Aufldsung
werden die Anleger durch Liquidationsberichte zu den Stich-
tagen der bisherigen Berichte unterrichtet, die bei der Depot-
bank erhéaltlich sind.

Sofern das Sondervermogen aufgelost ist, wird der Anleger durch
Veroffentlichung im elektronischen Bundesanzeiger und in
Tages- oder Wirtschaftszeitungen oder unter www.hausinvest.de
dariiber unterrichtet, welche Liquidationserlose ausgezahlt
werden und zu welchem Zeitpunkt und an welchem Ort diese
erhaltlich sind.

Nicht abgerufene Liquidationserlose konnen bei dem fiir die
KAG zustiandigen Amtsgericht hinterlegt werden.

Fiir die Rechte der Anleger gelten die Vorschriften der Hinter-

legungsordnung vom 10.3.1937.

Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde
des Sondervermogens

Alle Vermogensgegenstinde des Sondervermogens diirfen zum
Geschiftsjahresende auf ein anderes Sondervermogen tiber-
tragen werden. Es konnen auch zum Geschiftsjahresende
eines anderen Sondervermdgens alle Vermogensgegenstande
dieses anderen Sondervermdgens auf das Sondervermogen
ibertragen werden. Mit Zustimmung der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht kann auch ein anderer Uber-
tragungsstichtag gewahlt werden.

Das andere Sondervermdégen muss ebenfalls von der KAG ver-
waltet werden. Seine Anlagegrundsitze und -grenzen, die Aus-
gabeaufschldge oder Riicknahmeabschlage sowie die an die
KAG und die Depotbank zu zahlenden Vergiitungen diirfen
nicht wesentlich von denen des Sondervermogens abweichen.
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Die KAG muss den Beschluss zur Ubertragung der Vermé-
gensgegenstande unter www.hausinvest.de bekannt machen.
Die Ubertragung erfolgt drei Monate nach Bekanntmachung,
falls nicht mit Zustimmung der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht ein fritherer Zeitpunkt bestimmt wird.

Verfahren bei der Ubertragung aller Vermo-
gensgegenstande eines Sondervermogens

Am Ubertragungsstichtag werden die Werte des iiberneh-
menden und des libertragenden Sondervermogens berechnet,
das Umtauschverhiltnis wird festgelegt und der gesamte
Vorgang wird vom Anschlusspriifer gepriift. Das Umtausch-
verhaltnis ermittelt sich nach dem Verhéltnis der Nettoinven-
tarwerte des iibernommenen und des aufnehmenden Sonder-
vermdgens zum Zeitpunkt der Ubernahme. Der Anleger
erhalt die Anzahl von Anteilen an dem neuen Sondervermo-
gen, die dem Wert seiner Anteile an dem iibertragenen Son-
dervermogen entspricht. Die Ausgabe der neuen Anteile an
die Anleger des iibertragenden Sondervermogens gilt nicht
als Tausch. Die ausgegebenen Anteile treten an die Stelle der
Anteile an dem iibertragenden Sondervermdgen. Die Uber-
tragung aller Vermogensgegenstinde eines Sondervermo-
gens auf ein anderes findet nur mit Genehmigung der Bun-
desanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht statt.

Weitere Sondervermogen, die von der KAG
verwaltet werden

Von der KAG wird noch folgendes Publikums-Sondervermogen
verwaltet, das nicht Inhalt dieses Verkaufsprospektes ist:

hausinvest global
WKN: 254 473
ISIN: DE 000 254 473 1

Widerrufsrecht des Kaufers von Anteilen
gemall § 126 Investmentgesetz

Ist der Kaufer von Anteilen durch miindliche Verhandlungen
auBerhalb der standigen Geschaftsraume desjenigen, der
die Anteile verkauft oder den Verkauf vermittelt hat, dazu be-
stimmt worden, eine auf den Kauf gerichtete Willenserklarung
abzugeben, so ist er an diese Erklirung nur gebunden, wenn
er sie nicht der KAG gegeniiber binnen einer Frist von zwei
Wochen schriftlich widerruft; dies gilt auch dann, wenn der-
jenige, der die Anteilscheine verkauft oder den Verkauf ver-
mittelt, keine stindigen Geschaftsraume hat.

Zur Wahrung der Frist gentigt die rechtzeitige Absendung der
Widerrufserklarung. Die Widerrufsfrist beginnt erst zu laufen,
wenn die Durchschrift des Antrags auf Vertragsabschluss dem
Kéufer ausgehdndigt oder ihm eine Kaufabrechnung iiber-
sandt worden ist und darin eine Belehrung tiber das Wider-
rufsrecht enthalten ist, die den Anforderungen des § 355
Abs. 2 Satz 1 des Biirgerlichen Gesetzbuchs geniigt. Ist der
Fristbeginn streitig, trifft die Beweislast den Verkaufer.

Das Recht zum Widerruf besteht nicht, wenn der Verkdufer
nachweist, dass der Kdufer die Anteile im Rahmen seines
Gewerbebetriebes erworben hat oder er den Kaufer zu den
Verhandlungen, die zum Verkauf der Anteile gefiithrt haben,
aufgrund vorhergehender Bestellung (§ 55 Abs. 1 der Gewer-
beordnung) aufgesucht hat.

Ist der Widerruf erfolgt und hat der Kaufer bereits Zahlungen
geleistet, so ist die KAG verpflichtet, dem Kaufer, gegebenen-
falls Zug um Zug gegen Riickiibertragung der erworbenen
Anteile, die bezahlten Kosten und einen Betrag auszuzahlen,
der dem Wert der bezahlten Anteile am Tage nach dem Ein-
gang der Widerrufserklarung entspricht.

Auf das Recht zum Widerruf kann nicht verzichtet werden.

Diese Ausfiihrungen gelten entsprechend fiir den Verkauf
der Anteile durch den Anleger.

Zusatzliche Informationen fur Anleger in
der Schweiz

Besonderheiten von deutschen Immobilien-Sondervermagen
nach InvG

Deutsche Immobilien-Sondervermdgen unterscheiden sich von
den in der Schweiz bekannten Anlageformen. Das Immobilien-
Sondervermdégen ,,hausinvest europa® ist ein offener deutscher
Immobilien-Investmentfonds, der von der Commerz Real In-
vestmentgesellschaft mbH mit Sitz in Wiesbaden (,,Kapitalan-
lagegesellschaft® oder ,Fondsleitung®) fiir Rechnung der An-
leger verwaltet wird. Die Kapitalanlagegesellschaft erwirbt
und verwaltet die zum Immobilien-Sondervermdégen gehoren-
den Vermogensgegenstinde im eigenen Namen fiir gemein-
schaftliche Rechnung der Anleger. Die zum Immobilien-Son-
dervermogen gehorenden Gegenstande stehen im Eigentum
der Kapitalanlagegesellschaft. Das Rechtsverhiltnis der Kapi-
talanlagegesellschaft zu den Anlegern bestimmt sich nach
dem deutschen Investmentgesetz sowie den ,,Allgemeinen
und Besonderen Vertragsbedingungen®. Danach konnen die
Anleger von der Gesellschaft die Riicknahme der Anteile ver-
langen. In diesem Fall ist die Kapitalanlagegesellschaft ver-
pflichtet, die Anteile zum jeweils geltenden Riicknahmepreis
fir Rechnung des Sondervermdgens zuriickzunehmen. Ge-
mail §§ 37 InvG, 12 Abs. 4 und 5 der ,,Allgemeinen Vertrags-
bedingungen® bleibt es der Kapitalanlagegesellschaft jedoch

bei Vorliegen der dort genannten aullergewohnlichen Umstan-
de vorbehalten, die Riicknahme der Anteilscheine befristet zu
verweigern. Deutsche Immobilien-Sondervermdégen diirfen
neben dem Erwerb von Immobilien und Beteiligungen an Im-
mobilien-Gesellschaften auch bis maximal 49 % des Sonder-
vermogens in liquide Anlagen investieren wie beispielsweise
Bankguthaben, Geldmarktpapiere, festverzinsliche Wertpapiere
sowie Derivate.

Vertreter und Zahlstelle in der Schweiz

Vertreter und Zahlstelle in der Schweiz fiir die in und von der

Schweiz aus offentlich vertriebenen Anteile des Sondervermo-
gens ist die Commerzbank (Schweiz) AG, Lintheschergasse 7,

8023 Ziirich.

Anteilinhaber konnen samtliche Verkaufsunterlagen wie na-
mentlich den Verkaufsprospekt mit den Vertragsbedingungen
sowie die Jahres- bzw. Halbjahresberichte sowie den allein fiir
den Vertrieb in der Schweiz bestimmten vereinfachten Pros-
pekt kostenlos beim Vertreter in der Schweiz beziehen.

GemdR den Bestimmungen des schweizerischen Rechts ver-
tritt der Vertreter in der Schweiz die Kapitalanlagegesellschaft
gegeniiber den Anlegern und den Aufsichtsbehorden.

Verkauf und Riicknahme von Anteilen in der Schweiz
Riicknahmeantrige fiir die in der Schweiz vertriebenen Antei-
le des Sondervermogens konnen beim Schweizer Vertreter
eingereicht werden, welcher die Abwicklung und die Auszah-
lung des Riicknahmepreises zusammen mit der Kapitalanlage-
gesellschaft und der Depotbank vornimmt.

Veroffentlichungen fiir Anleger in der Schweiz

Samtliche Anzeigen an die Anteilinhaber erfolgen in der Neu-
en Zurcher Zeitung (NZZ) sowie im Schweizerischen Handels-
amtsblatt (SHAB).

Die Ausgabe- und Riicknahmepreise von Anteilen gemeinsam
bzw. der Inventarwert mit dem Hinweis ,,exklusive Kommissi-
onen” werden bei jeder Ausgabe und Riicknahme von Anteilen
des Sondervermogens, mindestens aber an jedem Bankge-
schiftstag in der NZZ publiziert.

Verwendung der Verwaltungsgebiihr

Die Verwaltungsgebiihr wird in den Jahres- und Halbjahresbe-
richten offengelegt. Die maximale Hohe der Gebiihr betragt
1% des Nettoinventarwerts (§ 13 der ,,Besonderen Vertrags-
bedingungen®).

Mit Bezug auf die in der Schweiz vertriebenen Anteile darf die
Kapitalanlagegesellschaft aus der Verwaltungsgebiihr Riick-
vergiitungen und Bestandespflegekommissionen nur nach fol-
gender MaBBgabe gewdhren: Riickvergiitungen werden aus-
schlieflich an nachfolgend aufgefiihrte institutionelle Anleger
gewahrt, welche die Anteile des Sondervermogens bei wirt-
schaftlicher Betrachtungsweise fiir Dritte halten: Lebensversi-

cherungsgesellschaften, Pensionskassen und andere Vorsor-
geeinrichtungen, Anlagestiftungen, schweizerische und
auslandische Fondsleitungen sowie Investmentgesellschaften.
Bestandespflegekommissionen werden ausschlieBlich an fol-
gende Vertriebstrager ausgerichtet: bewilligte Vertriebstrager
im Sinne von Art. 19 Abs. 1 des schweizerischen Bundesgeset-
zes iber die kollektiven Kapitalanlagen, von der Bewilligungs-
pflicht befreite Vertriebstrager im Sinne von Art. 19 Abs. 4 des
schweizerischen Bundesgesetzes iiber die kollektiven Kapital-
anlagen, Vertriebspartner, die Anteile des Sondervermogens
ausschlieBlich bei institutionellen Anlegern platzieren, sowie
Vertriebspartner, die Anteile des Sondervermogens ausschliel3-
lich aufgrund eines schriftlichen und entgeltlichen Vermogens-
verwaltungsauftrages bei ihrer Kundschaft platzieren. Die
Gewidhrung derartiger Riickvergiitungen und Bestandespfle-
gekommissionen fiihrt nicht zu einer Mehrbelastung des Son-
dervermogens mit zusatzlichen Kosten.

Erfillungsort und Gerichtsstand

Mit Bezug auf die in der Schweiz vertriebenen Anteile besteht
ein Erfiillungsort und ein Gerichtsstand am Sitz des Vertreters
in der Schweiz. Alle Mitteilungen in Zusammenhang hiermit
sollten an die Commerzbank (Schweiz) AG, Lintheschergasse 7,
8023 Ziirich gerichtet werden.
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Allgemeine Vertragsbedingungen

zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen den Anlegern

u

nd der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH, Wiesbaden,

(nachstehend ,Gesellschaft” genannt), fiir die von der Gesell-
schaft aufgelegten Immobilien-Sondervermdogen, die nur in Ver-

b

indung mit den fiir das jeweilige Sondervermdgen aufgestellten

»,Besonderen Vertragsbedingungen® gelten.

§ 1 Grundlagen

1.

Die Gesellschaft ist eine Kapitalanlagegesellschaft und
unterliegt den Vorschriften des Investmentgesetzes (InvG).

. Sie legt bei ihr eingelegtes Geld im eigenen Namen fiir
gemeinschaftliche Rechnung der Anleger nach dem Grund-
satz der Risikomischung in den nach dem InvG zugelassenen
Vermogensgegenstinden gesondert vom eigenen Vermogen
in Form von Sondervermégen an. Uber die hieraus sich
ergebenden Rechte der Anleger werden von ihr Urkunden
(Anteilscheine) ausgestellt.

. Die Vermogensgegenstinde stehen im Eigentum der Gesell-
schaft.

. Grundstiicke, Erbbaurechte sowie Rechte in der Form des
Wohnungseigentums, Teileigentums, Wohnungserbbaurechts
und Teilerbbaurechts sowie Niefbrauchrechte an Grund-
stiicken werden in den ,, Allgemeinen Vertragsbedingungen®
und ,Besonderen Vertragsbedingungen“ unter dem Begriff
Immobilien zusammengefasst.

. Das Rechtsverhaltnis zwischen Kapitalanlagegesellschaft
und dem Anleger richtet sich nach diesen Vertragsbedin-
gungen und dem InvG.

§ 2 Depotbank

1.

Die Gesellschaft bestellt ein Kreditinstitut als Depotbank;
die Depotbank handelt unabhangig von der Gesellschaft und
ausschlieflich im Interesse der Anleger.

. Der Depotbank obliegen die nach dem InvG und diesen Ver-
tragsbedingungen vorgeschriebenen Uberwachungs- und
Kontrollaufgaben.

§ 3 Sachverstandige

1

. Die Gesellschaft bestellt fiir die Bewertung von Immobilien
mindestens einen Sachverstindigenausschuss, der aus drei
Mitgliedern und einem Ersatzmitglied zu bestehen hat.

2. Jedes Mitglied muss eine unabhédngige, unparteiliche und

zuverldssige Personlichkeit sein und iiber angemessene
Fachkenntnisse sowie ausreichende praktische Erfahrung
hinsichtlich der von ihm zu bewertenden Immobilienart
und des jeweiligen regionalen Immobilienmarktes verfiigen.
Hinsichtlich ihrer finanziellen Unabhangigkeit sind § 77
Abs. 2 Satze 3 und 4 InvG zu beachten.

3. Dem Sachverstindigenausschuss obliegen die ihm nach

dem InvG und den Vertragsbedingungen iibertragenen Auf-
gaben nach MaRgabe einer von der Gesellschaft zu erlas-
senden Geschiftsordnung. Zeitnah hat der Sachverstiandi-
genausschuss insbesondere zu bewerten:

a) mindestens einmal jahrlich die zum Sondervermogen
gehorenden bzw. im Eigentum einer Immobilien-Gesell-
schaft stehenden Immobilien;

b) die zur VerduBerung durch die Gesellschaft oder durch
eine Immobilien-Gesellschaft vorgesehenen Immobilien.

4. Ferner hat der Sachverstandigenausschuss nach Bestellung

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

5. Eine Immobilie darf fiir das Sondervermégen oder fiir eine

Immobilien-Gesellschaft, an der das Sondervermdgen un-
mittelbar oder mittelbar beteiligt ist, nur erworben werden,
wenn sie zuvor von einem Sachverstandigen im Sinne des
Absatzes 2 Satz 1, der nicht einem von der Gesellschaft ge-
bildeten Sachverstindigenausschuss angehort, bewertet
wurde.

6. Eine Beteiligung an einer Immobilien-Gesellschaft darf fiir

das Sondervermogen unmittelbar oder mittelbar nur erwor-
ben werden, wenn die im Jahresabschluss oder in der Ver-
mogensaufstellung der Immobilien-Gesellschaft ausgewie-
senen Immobilien von einem Sachverstindigen im Sinne
des Absatzes 2 Satz 1, der nicht einem von der Gesellschaft
gebildeten Sachverstindigenausschuss angehort, bewertet
wurden.

§ 4 Fondsverwaltung

diese wieder zu verduBern und den Erlos anderweitig an-
zulegen. Sie ist ferner ermachtigt, alle sich aus der Ver-
waltung der Vermogensgegenstiande ergebenden sonsti-
gen Rechtshandlungen vorzunehmen.

. Uber die VerduRerung von Immobilien oder von Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften entscheidet die

Gesellschaft im Rahmen einer ordnungsgemaRen Ge-
schiftsfiithrung (§ 9 Abs. 1 Satz 1 InvG). VerduRerungen

nach Aussetzung der Anteilriicknahme gemaR §12 Abs. 5
bleiben hiervon unberiihrt.

. Die Gesellschaft darf fiir gemeinschaftliche Rechnung der

Anleger weder Gelddarlehen gewdhren noch Verpflichtun-
gen aus einem Biirgschafts- oder einem Garantievertrag
eingehen; sie darf keine Vermogensgegenstande nach MaR-
gabe der §8§47, 48 und 50 InvG verkaufen, die im Zeitpunkt
des Geschiftsabschlusses nicht zum Sondervermogen ge-
horen. §51 InvG bleibt unberiihrt. Abweichend von Satz 1
darf die Gesellschaft oder ein Dritter in ihrem Auftrag einer
Immobilien-Gesellschaft fiir Rechnung des Sondervermo-
gens ein Darlehen gewahren, wenn sie an dieser fiir Rech-
nung des Sondervermdgens unmittelbar oder mittelbar be-
teiligt ist. Dieses Darlehen darf 50 % der Verkehrswerte der
im Eigentum der Immobilien-Gesellschaft stehenden Immo-
bilien nicht tiberschreiten.

§ 5 Anlagegrundsatze

§ 6 Liquiditat, Anlage- und Ausstellergrenzen

1. Die Gesellschaft erwirbt und verwaltet die Vermogens-

gegenstinde im eigenen Namen fiir gemeinschaftliche
Rechnung der Anleger mit der Sorgfalt eines ordentlichen
Kaufmannes. Sie handelt bei der Wahrnehmung ihrer Auf-
gaben unabhingig von der Depotbank und ausschlieflich im
Interesse der Anleger und der Integritat des Marktes.

2. Die Gesellschaft ist berechtigt, mit dem von den Anlegern

eingelegten Geld die Vermogensgegenstande zu erwerben,

1. Die Gesellschaft bestimmt in den ,,Besonderen Vertrags-

bedingungen®,

a) welche Immobilien fiir das Sondervermogen erworben
werden diirfen;

b) ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Sonder-
vermogens Beteiligungen an Immobilien-Gesellschaften
erworben werden diirfen;

¢) ob und unter welchen Bedingungen Immobilien des Son-

dervermogens mit einem Erbbaurecht belastet werden

dirfen;

ob und in welchem Umfang fiir Rechnung des Sonder-

vermogens zur Absicherung von Vermogensgegenstian-

den in Derivate im Sinne des §51 InvG investiert werden
darf. Beim Einsatz von Derivaten wird die Gesellschaft die
gemaR §51 Abs. 3 InvG erlassene Rechtsverordnung iiber

Risiko management und Risikomessung in Sondervermo-

gen (DerivateV) beachten.

2

. Die zum Erwerb vorgesehenen Immobilien und Beteili-

gungen an Immobilien-Gesellschaften miissen einen dauern-
den Ertrag erwarten lassen.

1. Die Gesellschaft hat bei der Aufnahme von Vermdgensgegen-

standen in das Sondervermogen, deren Verwaltung und bei
der VerduBerung die im InvG und die in den Vertragsbedin-
gungen festgelegten Grenzen und Beschriankungen zu be-
achten.

2. Sofern in den ,,Besonderen Vertragsbedingungen® nichts

Anderweitiges bestimmt ist, diirfen im Rahmen der Hochst-
liquiditdt im gesetzlich zulassigen Rahmen (§ 80 Absatz 1
InvG) folgende Mittel gehalten werden:

a) Bankguthaben gemaR §49 InvG;

b) Geldmarktinstrumente gemaR §§48 und 52 Nr. 2 InvG;
¢) Wertpapiere, die zur Sicherung der in Artikel 18.1 des
Protokolls iiber die Satzung des Europaischen Systems
der Zentralbanken und der Europaischen Zentralbank
genannten Kreditgeschifte von der Europdischen Zentral-
bank oder der Deutschen Bundesbank zugelassen sind
oder deren Zulassung nach den Emissionsbedingungen
beantragt wird, sofern die Zulassung innerhalb eines
Jahres nach ihrer Ausgabe erfolgt;

Investmentanteile nach MaRBgabe des §50 InvG oder
Anteile an Spezial-Sondervermogen nach Malkgabe des
§50 Abs. 1 Satz 2 InvG, die nach den Vertragsbedingun-
gen ausschlieBlich in Vermogensgegenstinde nach Buch-
staben a), b) und ¢) anlegen diirfen;

Wertpapiere, die an einem organisierten Markt im Sinne
von §2 Abs. 5 des Wertpapierhandelsgesetzes zum Handel
zugelassen oder festverzinsliche Wertpapiere sind, soweit
diese einen Betrag von 5 % des Wertes des Sonderver-
mogens nicht iiberschreiten, und zusatzlich

f) Aktien von REIT-Aktiengesellschaften oder vergleichbare

d

je

e

Anteile ausldndischer juristischer Personen, die an einem

der in §47 Abs. 1 Nr. 1 und 2 InvG bezeichneten Markte
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, soweit der

Wert dieser Aktien oder Anteile einen Betrag von 5 % des

Wertes des Sondervermdgens nicht iberschreitet und die
in Artikel 2 Abs. 1 der Richtlinie 2007/16/EG genannten
Kriterien erfillt sind.

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

4. Im Einzelfall diirfen Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

einschlieBlich der in Pension genommenen Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente desselben Ausstellers {iber den
Wertanteil von 5 % hinaus bis zu 10 % des Wertes des Son-
dervermogens erworben werden; dabei darf der Gesamtwert
der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente dieser Aussteller
40 % des Wertes des Sondervermogens nicht iibersteigen.

. Der Teil des Sondervermogens, der in Bankguthaben gehalten
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5. Bei ein und derselben Einrichtung diirfen nur bis zu 20 %

des Wertes des Sondervermogens in eine Kombination der
folgenden Vermogensgegenstande angelegt werden:

von dieser Einrichtung begebene Wertpapiere oder
Geldmarktinstrumente,

von Einlagen bei dieser Einrichtung,

von Anrechnungsbetrigen fiir das Kontrahentenrisiko
der mit dieser Einrichtung eingegangenen Geschifte

in Derivaten, die nicht zum Handel an einer Borse zuge-
lassen oder in einen anderen organisierten Markt ein-
bezogen sind.

Fir die in Absatz 6 genannten Emittenten und Garantiegeber
gilt Satz 1 mit der MaRBgabe, dass eine Kombination der ge-
nannten Vermogensgegenstinde und Anrechnungsbetrdage

35 % des Wertes des Sondervermdgens nicht tibersteigen darf.
Die jeweiligen Einzelobergrenzen bleiben unberiihrt.

6. Die Gesellschaft darf in solche Schuldverschreibungen,

Schuldscheindarlehen und Geldmarktinstrumente, die vom
Bund, einem Land, den Europdischen Gemeinschaften,
einem Mitgliedstaat der Europédischen Union oder seinen
Gebietskorperschaften, einem anderen Vertragsstaat des
Abkommens iiber den Europadischen Wirtschaftsraum, einem
Drittstaat oder von einer internationalen Organisation,
der mindestens ein Mitgliedstaat der Europaischen Union
angehort, ausgegeben oder garantiert worden sind, jeweils
bis zu 35 % des Wertes des Sondervermogens anlegen. In
Pfandbriefen und Kommunalschuldverschreibungen sowie
Schuldverschreibungen, die von Kreditinstituten mit Sitz in
einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in ei-
nem anderen Vertragsstaat des Abkommens tiber den Euro-
pdischen Wirtschaftsraum ausgegeben worden sind, darf die
Gesellschaft jeweils bis zu 25 % des Wertes des Sonderver-
mogens anlegen, wenn die Kreditinstitute auf Grund ge-
setzlicher Vorschriften zum Schutz der Inhaber dieser
Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentlichen Auf-
sicht unterliegen und die mit der Ausgabe der Schuldver-
schreibungen aufgenommenen Mittel nach den gesetzlichen
Vorschriften in Vermogenswerten angelegt werden, die wah-
rend der gesamten Laufzeit der Schuldverschreibungen die
sich aus ihnen ergebenden Verbindlichkeiten ausreichend
decken und die bei einem Ausfall des Ausstellers vorrangig
fiir die fillig werdenden Riickzahlungen und die Zahlung der
Zinsen bestimmt sind.

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

Geldmarktinstrumente desselben Ausstellers nach MaRgabe
von § 62 InvG iiberschritten werden, sofern die ,,Besonderen
Vertragsbedingungen® dies unter Angabe der Aussteller
vorsehen. In diesen Fallen miissen die fiir Rechnung des
Sondervermogens gehaltenen Wertpapiere und Geldmarkt-
instrumente aus mindestens sechs verschiedenen Emissionen
stammen, wobei nicht mehr als 30 % des Wertes des Sonder-
vermogens in einer Emission gehalten werden diirfen.

8. Die Gesellschaft hat einen Betrag, der mindestens 5 % des
Wertes des Sondervermdgens entspricht, taglich verfiigbar
zu halten.

§ 7 Wertpapier-Darlehen

1. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermdégens
einem Wertpapier-Darlehensnehmer gegen ein marktge-
rechtes Entgelt nach Ubertragung ausreichender Sicherhei-
ten ein Wertpapier-Darlehen auf unbestimmte Zeit insoweit
gewdhren, als der Kurswert der zu libertragenden Wertpa-
piere zusammen mit dem Kurswert der fiir Rechnung des
Sondervermogens demselben Wertpapier-Darlehensnehmer
bereits als Wertpapier-Darlehen iibertragenen Wertpapiere
10 % des Wertes des Sondervermdgens nicht iibersteigt.

2. Wird die Sicherheit fiir die iibertragenen Wertpapiere vom
Wertpapier-Darlehensnehmer in Guthaben erbracht, darf
die Gesellschaft von der Méglichkeit Gebrauch machen,
diese Guthaben in Geldmarktinstrumente im Sinne des §48
InvG in der Wahrung des Guthabens anzulegen. Die Ertrage
aus Sicherheiten stehen dem Sondervermogen zu.

3. Die Gesellschaft kann sich auch eines von einer Wertpapier-
sammelbank oder von einem anderen in den ,,Besonderen
Vertragsbedingungen® genannten Unternehmen, dessen Unter-
nehmensgegenstand die Abwicklung von grenziiberschreiten-
den Effektengeschaften fiir andere ist, organisierten Systems
zur Vermittlung und Abwicklung der Wertpapier-Darlehen
bedienen, welches von den Anforderungen der §§54 und 55
InvG abweicht, wenn durch die Bedingungen dieses Systems
die Wahrung der Interessen der Anleger gewahrleistet ist.

§ 8 Wertpapier-Pensionsgeschafte

Kredite bis zur Hohe von 50 % der Verkehrswerte der im
Sondervermdgen befindlichen Immobilien aufnehmen, wenn
die Grenze nach §82 Abs. 3 Satz 2 InvG nicht iiberschritten
wird. Dariiber hinaus darf die Gesellschaft fiir gemeinschaft-
liche Rechnung der Anleger kurzfristige Kredite bis zur
Hohe von 10 % des Wertes des Sondervermogens aufnehmen.
Hierbei sind Betrége, die die Gesellschaft als Pensionsgeber
im Rahmen eines Pensionsgeschiftes erhalten hat, anzurech-
nen. Eine Kreditaufnahme darf nur erfolgen, wenn die Be-
dingungen marktiiblich sind und die Depotbank der Kre-
ditaufnahme zustimmt.

. Die Gesellschaft darf zum Sondervermogen gehorende Im-

mobilien belasten sowie Forderungen aus Rechtsverhaltnis-
sen, die sich auf Immobilien beziehen, abtreten und belasten
(Belastungen), wenn dies mit einer ordnungsgemaRen
Wirtschaftsfiihrung vereinbar ist und die Depotbank den
Belastungen zustimmt, weil sie die dafiir vorgesehenen Be-
dingungen fiir marktiiblich erachtet. Sie darf auch mit dem
Erwerb von Immobilien im Zusammenhang stehende Belas-
tungen ibernehmen. Soweit die ,,Besonderen Vertragsbe-
dingungen® keinen niedrigeren Prozentsatz vorsehen, diirfen
die jeweiligen Belastungen insgesamt 50 % des Verkehrs-
wertes aller im Sondervermogen befindlichen Immobilien
nicht iiberschreiten. Belastungen im Zusammenhang mit
der Aussetzung der Anteilriicknahme gemaR § 12 Abs. 5
und Erbbauzinsen bleiben unberiicksichtigt.

§ 10 Ubertragung aller Vermdgensgegen-

stinde des Sondervermogens in ein
anderes Sondervermogen

1. Die Gesellschaft darf fiir Rechnung des Sondervermdégens
Wertpapier-Pensionsgeschifte im Sinne von § 340b Abs. 2
Handelsgesetzbuch gegen Entgelt mit Kreditinstituten oder
Finanzdienstleistungsinstituten abschlieRen.

2. Die Wertpapier-Pensionsgeschafte miissen Wertpapiere
zum Gegenstand haben, die nach den Vertragsbedingungen
fiir das Sondervermogen erworben werden diirfen.

3. Die Pensionsgeschéfte diirfen hochstens eine Laufzeit von

12 Monaten haben.

§ 9 Kreditaufnahme und Belastung
von Immobilien

1. Soweit die ,, Besonderen Vertragsbedingungen® keinen
niedrigeren Prozentsatz vorsehen, darf die Kapitalanlage-
gesellschaft fiir gemeinschaftliche Rechnung der Anleger

. Die Gesellschaft darf alle Vermogensgegenstande dieses

Sondervermogens in ein anderes Sondervermogen iiber-
tragen oder alle Vermogensgegenstande eines anderen
Sondervermogens in dieses Sondervermogen iibernehmen,
wenn

a) beide Sondervermogen von der Gesellschaft verwaltet
werden,

die Anlagegrundsitze und -grenzen nach den Vertrags-
bedingungen fiir diese Sondervermégen nicht wesent-
lich voneinander abweichen,

¢) die an die Gesellschaft und die Depotbank zu zahlenden
Vergiitungen sowie die Ausgabeaufschldage und Riicknah-
meabschldge nicht wesentlich voneinander abweichen,
die Ubertragung aller Vermdgensgegenstinde des Son-
dervermogens zum Geschéftsjahresende des tibertra-
genden Sondervermdgens (Ubertragungsstichtag)
erfolgt, am Ubertragungsstichtag die Werte des iiber-
nehmenden und des iibertragenden Sondervermogens
berechnet werden, das Umtauschverhiltnis festgelegt
wird, die Vermogensgegenstiande und Verbindlichkeiten
iibernommen werden, der gesamte Ubernahmevorgang

b

d

=

vom Abschlusspriifer gepriift wird und die Bundesan-
stalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (Bundesanstalt)
die Ubertragung der Vermdgensgegenstinde, bei der
die Interessen der Anleger ausreichend gewahrt sein
missen, genehmigt hat. Mit Zustimmung der Bundes-
anstalt kann ein anderer Ubertragungsstichtag bestimmt
werden; §44 Absiatze 3 und 6 InvG sind entsprechend
anzuwenden.

. Das Umtauschverhiltnis ermittelt sich nach dem Verhiltnis

der Nettoinventarwerte des ibernommenen und des auf-
nehmenden Sondervermégens zum Zeitpunkt der Uber-
nahme. Der Beschluss der Gesellschaft zur Ubertragung
aller Vermogensgegenstinde eines Sondervermogens in
ein anderes Sondervermdogen ist bekannt zu machen; §43
Abs. 5 Satz 1 InvG ist entsprechend anzuwenden. Die Uber-
tragung darf nicht vor Ablauf von drei Monaten nach Be-
kanntmachung erfolgen, falls nicht mit der Zustimmung der
Bundesanstalt ein fritherer Zeitpunkt bestimmt wird. Die
neuen Anteile des ibernehmenden Sondervermogens gel-
ten bei den Anlegern des iibertragenden Sondervermégens
mit Beginn des dem Ubertragungsstichtag folgenden Tages
als ausgegeben.

. Absatz 1 Buchstabe ¢) gilt nicht fiir die Zusammenlegung

einzelner Sondervermogen zu einem einzigen Sonderver-
mogen mit unterschiedlichen Anteilklassen. In diesem Fall
ist statt des Umtauschverhdltnisses nach Abs. 2 Satz 1 der
Anteil der Anteilklasse an dem Sondervermdgen zu ermit-
teln.

. Die Ausgabe der neuen Anteile an die Anleger des ubertra-

genden Sondervermogens gilt nicht als Tausch. Die ausge-
gebenen Anteile treten an die Stelle der Anteile an dem
ibertragenden Sondervermogen.

§ 11 Anteilscheine

. Die Anteilscheine lauten auf den Inhaber und sind iiber

einen Anteil oder eine Mehrzahl von Anteilen ausgestellt.

. Die Anteile konnen verschiedene Rechte, insbesondere hin-

sichtlich der Ertragsverwendung, des Ausgabeaufschlages,
des Riicknahmeabschlages, der Wahrung des Anteilwertes,
der Verwaltungsvergiitung, der Mindestanlagesumme oder
einer Kombination dieser Merkmale (Anteilklassen) haben.
Die Einzelheiten sind in den ,,Besonderen Vertragsbedin-
gungen” festgelegt.

. Die Anteilscheine tragen mindestens die handschriftlichen

oder vervielfiltigten Unterschriften der Gesellschaft und
der Depotbank. Dariiber hinaus weisen sie die eigenhadndige
Unterschrift einer Kontrollperson der Depotbank auf.
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. Die Anteile sind iibertragbar. Mit der Ubertragung eines
Anteilscheines gehen die in ihm verbrieften Rechte tiber.
Der Gesellschaft gegeniiber gilt in jedem Falle der Inhaber
des Anteilscheines als der Berechtigte.

. Sofern die Rechte der Anleger bei der Errichtung des
Sondervermogens oder die Rechte der Anleger einer An-
teilklasse bei Einfiihrung der Anteilklasse nicht in einer
Globalurkunde, sondern in einzelnen Anteilscheinen oder
in Mehrfachurkunden verbrieft werden sollen, erfolgt die
Festlegung in den , Besonderen Vertragsbedingungen®.

§ 12 Ausgabe und Riicknahme von
Anteilscheinen, Rucknahmeaussetzung

bezeichneten elektronischen Informationsmedien bekannt
zu machen. Nach Ablauf dieser Frist kann die Gesellschaft
Immobilien ohne Beachtung der Beleihungsgrundsatze
und iiber die in den ,,Besonderen Vertragsbedingungen®
genannte Grenze fir die Belastungen von Immobilien hin-
aus beleihen, um die Mittel zur Riicknahme der Anteile zu
beschaffen. Bei der Wiederaufnahme der Riicknahme von
Anteilen sind die neuen Ausgabe- und Rucknahmepreise im
elektronischen Bundesanzeiger und in einer hinreichend
verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder in den im
Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Informati-
onsmedien zu veroffentlichen.

§ 13 Ausgabe- und Riicknahmepreis

1. Die Anzahl der ausgegebenen Anteile und entsprechenden

Anteilscheine ist grundsatzlich nicht beschrankt. Die Ge-
sellschaft behilt sich vor, die Ausgabe von Anteilen vorii-
bergehend oder vollstindig einzustellen.

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

. Die Anleger konnen von der Gesellschaft jederzeit die
Rucknahme der Anteile verlangen, soweit die ,,Besonderen
Vertragsbedingungen® keine abweichende Regelung vor-
sehen. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Anteile zum je-
weils geltenden Riicknahmepreis fiir Rechnung des Sonder-
vermogens zuriickzunehmen. Riicknahmestelle ist die
Depotbank.

. Der Gesellschaft bleibt jedoch vorbehalten, die Riicknahme
der Anteile auszusetzen, wenn aullergewohnliche Umstande
vorliegen, die eine Aussetzung unter Beriicksichtigung der
Interessen der Anleger erforderlich erscheinen lassen.

. Insbesondere bleibt der Gesellschaft vorbehalten, die Riick-
nahme der Anteile aus Liquiditdtsgriinden zum Schutze der
Anleger befristet zu verweigern. Reichen die Bankguthaben
und die Erlose aus Verkdufen der gehaltenen Geldmarktins-
trumente, Investmentanteile und Wertpapiere zur Zahlung
des Riicknahmepreises und zur Sicherstellung einer ord-
nungsgeméilen laufenden Bewirtschaftung nicht aus oder
stehen sie nicht sogleich zur Verfligung, kann die Gesell-
schaft die Riicknahme mit einer Frist von drei Monaten
verweigern. Reichen nach Ablauf der vorgenannten Frist
die liquiden Mittel fiir die Riicknahme nicht aus, so sind
Immobilien des Sondervermogens zu veraulern. Die Gesell-
schaft kann die Riicknahme bis zur VerduBerung der Immo-
bilien zu angemessenen Bedingungen oder bis zu einem
Jahr nach Vorlage der Anteile zur Riicknahme verweigern.
Die vorgenannte Jahresfrist kann um ein weiteres Jahr
verlingert werden. Die Verlingerung ist im elektronischen
Bundesanzeiger und in einer hinreichend verbreiteten Wirt-
schafts- oder Tageszeitung oder in den im Verkaufsprospekt

1. Zur Errechnung des Ausgabe- und Riicknahmepreises der

Anteile wird der Wert der zu dem Sondervermogen geho-
renden Vermogensgegenstande (Inventarwert) zu den in
Absatz 5 genannten Zeitpunkten ermittelt und durch die
Zahl der umlaufenden Anteile geteilt (Anteilwert). Werden
gemadll §11 Abs. 2 unterschiedliche Anteilklassen fiir das
Sondervermogen eingefiihrt, ist der Anteilwert sowie der
Ausgabe- und Riicknahmepreis fiir jede Anteilklasse ge-
sondert zu ermitteln. Die Bewertung der Vermogensge-
genstiande erfolgt gemaR den Grundsatzen fiir die Kurs-
und Preisfeststellung, die im InvG und den auf dieser
Grundlage erlassenen Verordnungen genannt sind.

2. Bei Festsetzung des Ausgabepreises kann dem Anteilwert

zur Abgeltung der Ausgabekosten ein Ausgabeaufschlag
hinzugerechnet werden. Auller dem Ausgabeaufschlag
werden von der Gesellschaft weitere Betrage von den Zah-
lungen des Anteilerwerbers zur Deckung von Kosten nur
dann verwendet, wenn dies die ,Besonderen Vertrags-
bedingungen® vorsehen.

3. Der Riicknahmepreis ist der vorbehaltlich eines Ricknahme-

abschlages nach Absatz 1 ermittelte Anteilwert. Soweit in
den ,,Besonderen Vertragsbedingungen® ein Riicknahmeab-
schlag vorgesehen ist, zahlt die Depotbank den Anteilwert
abziiglich des Riicknahmeabschlages an den Anleger und
den Riicknahmeabschlag an die Gesellschaft aus. Die Ein-
zelheiten sind in den ,,Besonderen Vertragsbedingungen®
festgelegt.

4. Der Abrechnungsstichtag fiir Anteilabrufe und Riicknahme-

auftrige ist spitestens der auf den Eingang des Anteilabrufs
bzw. Riucknahmeauftrages folgende Wertermittlungstag.

5. Die Ausgabe- und Riicknahmepreise werden borsentaglich

ermittelt. An gesetzlichen Feiertagen, die Borsentage sind,
sowie am 24. und 31. Dezember jedes Jahres konnen die
Gesellschaft und die Depotbank von einer Ermittlung des
Wertes absehen; das Nahere regelt der Verkaufsprospekt.

§ 14 Kosten

In den ,Besonderen Vertragbedingungen“ werden die Aufwen-
dungen und die der Gesellschaft, der Depotbank und Dritten
zustehenden Vergiitungen, die dem Sondervermogen belastet
werden konnen, genannt. Fiir Vergilitungen im Sinne von Satz
1istin den ,Besonderen Vertragsbedingungen“ dariiber hinaus
anzugeben, nach welcher Methode, in welcher Hohe und auf
Grund welcher Berechnung sie zu leisten sind.

§ 15 Rechnungslegung

1. Spéatestens vier Monate nach Ablauf des Geschiftsjahres des
Sondervermogens (bei Ablauf des Geschaftsjahres vor dem
01.01.2009: spétestens drei Monate) macht die Gesellschaft
einen Jahresbericht einschlieflich Ertrags- und Aufwands-
rechnung gemaR §§44 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

2. Spétestens zwei Monate nach der Mitte des Geschiftsjahres
macht die Gesellschaft einen Halbjahresbericht gemaR §§ 44
Abs. 2,79 Abs. 1 und 2 InvG bekannt.

3. Wird das Recht, das Sondervermogen wiahrend des Ge-
schaftsjahres auf eine andere Kapitalanlagegesellschaft zu
ibertragen, wahrgenommen, so hat die Gesellschaft auf den
Ubertragungsstichtag einen Zwischenbericht zu erstellen,
der den Anforderungen an einen Jahresbericht gemal §§ 44
Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 InvG entspricht.

4. Die Berichte sind bei der Gesellschaft und der Depotbank und
weiteren Stellen, die im Verkaufsprospekt anzugeben sind,
erhaltlich; sie werden ferner im elektronischen Bundesanzei-
ger bekannt gemacht (Berichte, die sich auf ein Geschéaftsjahr
beziehen, das vor dem 01.01.2009 endet, werden dariiber hin-
aus in einer hinreichend verbreiteten Wirtschafts- oder
Tageszeitung oder in den in dem Verkaufsprospekt bezeich-
neten elektronischen Informationsmedien bekannt gemacht).

§ 16 Kiindigung und Abwicklung
des Sondervermogens

iber, die es abzuwickeln und den Liquidationserlos an die
Anleger zu verteilen hat. Fiir die Zeit der Abwicklung kann
die Depotbank die der Gesellschaft zustehende Vergiitung
beanspruchen.

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

recht nach MaBgabe des § 38 InvG erlischt, einen Auflo-
sungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen an einen
Jahresbericht nach §§44 Abs. 1, 79 Abs. 1 und 2 InvG ent-
spricht.

§ 17 Anderungen der Vertragsbedingungen

1. Die Gesellschaft kann die Verwaltung des Sondervermogens
mit einer Frist von mindestens sechs Monaten durch Bekannt-
machung im elektronischen Bundesanzeiger und dariiber
hinaus im Jahresbericht oder Halbjahresbericht kiindigen.

2. Die Gesellschaft ist verpflichtet, die Verwaltung des Son-
dervermogens auf Verlangen der Bundesanstalt zu kiindi-
gen, wenn das Sondervermdgen nach Ablauf von vier Jahren
seit seiner Bildung ein Volumen von 150 Millionen € unter-
schreitet.

3. Mit dem Wirksamwerden der Kiindigung erlischt das Recht
der Gesellschaft, das Sondervermogen zu verwalten. In die-
sem Falle geht das Sondervermdégen auf die Depotbank

1. Die Gesellschaft kann die Vertragsbedingungen dndern.

2. Anderungen der Vertragsbedingungen, einschlieBlich des

Anhanges zu den ,,Besonderen Vertragsbedingungen®, mit
Ausnahme der Regelungen zu den Aufwendungen und den
der Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zustehenden
Vergiitungen, die zu Lasten des Sondervermégens gehen
(§43 Abs. 2 Satz 1i.V.m. §41 Abs. 1 Satz 1 InvG), bediirfen
der vorherigen Genehmigung durch die Bundesanstalt. So-
weit die Anderungen nach Satz 1 Anlagegrundsitze des
Sondervermogens betreffen, bediirfen sie der vorherigen
Zustimmung des Aufsichtsrates der Gesellschaft.

. Samtliche vorgesehenen Anderungen werden im elektro-

nischen Bundesanzeiger und dariiber hinaus in einer hin-
reichend verbreiteten Wirtschafts- oder Tageszeitung oder
in den im Verkaufsprospekt bezeichneten elektronischen Infor-
mationsmedien mit einem Hinweis auf ihr Inkrafttreten be-
kannt gemacht und treten — mit Ausnahme der Anderungen
nach Absitzen 4 und 5 - frithestens am Tag nach ihrer Be-
kanntmachung im elektronischen Bundesanzeiger in
Kraft.

4. Anderungen von Regelungen zu den Aufwendungen und den

der Gesellschaft, der Depotbank und Dritten zustehenden
Vergiitungen (§41 Abs. 1 Satz 1 InvG) treten sechs Monate
nach Bekanntmachung in Kraft, falls nicht mit Zustimmung
der Bundesanstalt ein friiherer Zeitpunkt bestimmt wird.
Die Bekanntmachung erfolgt gemaR Absatz 3.

5. Anderungen der bisherigen Anlagegrundsitze des Sonder-

vermogens treten sechs Monate nach Bekanntmachung in
Kraft. Die Veroffentlichung erfolgt gemaf Absatz 3.

§ 18 Erfullungsort, Gerichtsstand

1. Erfiillungsort ist der Sitz der Gesellschaft.

2. Hat der Anleger im Inland keinen allgemeinen Gerichts-

stand, so ist der Sitz der Gesellschaft Gerichtsstand.
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Besondere Vertragsbedingungen

zur Regelung des Rechtsverhéltnisses zwischen den Anlegern
und der Commerz Real Investmentgesellschaft mbH, Wiesbaden
(nachstehend ,,Gesellschaft* genannt), fiir das von der Gesell-
schaft aufgelegte Immobilien-Sondervermogen hausinvest
europa.

Diese ,Besonderen Vertragsbedingungen® gelten nur in Ver-

bindung mit den fiir Immobilien-Sondervermogen von der Ge-
sellschaft aufgestellten ,Allgemeinen Vertragsbedingungen®.

§ 1 Depotbank

§ 3 Beteiligungen an
Immobilien-Gesellschaften

Depotbank fiir das Sondervermogen ist die Commerzbank AG,
mit Sitz in Frankfurt am Main.

Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

§ 2 Immobilien

1. Die Gesellschaft darf fiir das Sondervermogen folgende in
einem Mitgliedsstaat der Europdischen Union oder in einem
anderen Vertragsstaat des Abkommens iiber den Europdi-
schen Wirtschaftsraum belegene Immobilien im gesetzlich
zuldssigen Rahmen (§ 67 Abs. 1 und 2 InvG) erwerben:

2

Mietwohngrundstiicke, Geschaftsgrundstiicke und ge-

mischt genutzte Grundstiicke;

Grundstiicke im Zustand der Bebauung bis zu 20 % des

Wertes des Sondervermogens;

unbebaute Grundstiicke, die fiir eine alsbaldige eigene

Bebauung nach MaBgabe des Buchstaben a) bestimmt

und geeignet sind, bis zu 20 % des Wertes des Sonder-

vermogens;

Erbbaurechte unter den Voraussetzungen der Buchsta-

ben a) bis c¢);

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

f) NieRbrauchrechte an Grundstiicken nach MaRgabe des

Buchstaben a), die der Erfiillung offentlicher Aufgaben

dienen, bis zu 10 % des Wertes des Sondervermogens.
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2. Bei der Berechnung des Wertes des Sondervermogens fiir
die gesetzlichen und vertraglichen Anlagegrenzen gemaf
Absatz 1 Buchstaben b), ¢), e) und f) sind die aufgenomme-
nen Darlehen nicht zu berticksichtigen.

1. Die Gesellschaft darfim gesetzlich zuldssigen Rahmen
(8868 bis 72 Inv(G) Beteiligungen an Immobilien-Gesell-
schaften erwerben, deren Unternehmensgegenstand im
Gesellschaftsvertrag oder in der Satzung auf Tatigkeiten
beschrankt ist, welche die Gesellschaft fir das Sonder-
vermogen ausiiben darf. Die Immobilien-Gesellschaft
darf nach dem Gesellschaftsvertrag oder der Satzung
nur Vermogensgegenstande im Sinne von § 2 sowie die
zur Bewirtschaftung der Vermogensgegenstande erforder-
lichen Gegenstiande oder Beteiligungen an anderen Immobili-
en-Gesellschaften erwerben. Die Beteiligungen an Immobi-
lien-Gesellschaften sind bei den Anlagebeschrankungen
nach §2 und bei der Berechnung der dabei geltenden ge-
setzlichen Grenzen zu berticksichtigen.

2. Soweit einer Immobilien-Gesellschaft ein Darlehen gemaR
§4 Abs. 4 Satz 3 der ,,Allgemeinen Vertragsbedingungen®
gewihrt wird, hat die Gesellschaft sicherzustellen, dass

a) die Darlehensbedingungen marktgerecht sind,

b) das Darlehen ausreichend besichert ist,

¢) bei einer VerauRerung der Beteiligung die Riickzahlung
des Darlehens innerhalb von sechs Monaten nach Verau-
Berung vereinbart ist,

die Summe der fiir Rechnung des Sondervermogens
einer Immobilien-Gesellschaft insgesamt gewdhrten
Darlehen 50 % des Wertes der von der Immobilien-
Gesellschaft gehaltenen Immobilien nicht tibersteigt,
die Summe der fiir Rechnung des Sondervermaogens
den Immobilien-Gesellschaften insgesamt gewahrten
Darlehen 25 % des Wertes des Sondervermogens

nicht iibersteigt. Bei der Berechnung der Grenze sind
die aufgenommenen Darlehen nicht abzuziehen.
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§ 4 Belastung mit einem Erbbaurecht

2. Diese Belastungen diirfen nur erfolgen, wenn unvorherseh-
bare Umstande die urspringlich vorgesehene Nutzung des
Grundstiickes verhindern oder wenn dadurch wirtschaftli-
che Nachteile fiir das Sondervermogen vermieden werden,
oder wenn dadurch eine wirtschaftlich sinnvolle Verwer-
tung ermoglicht wird.

§ 5 Hochstliquiditat

1. Die Gesellschaft darf Grundstiicke des Sondervermdgens
im Sinne des §2 Abs. 1 Buchstaben a), b), ¢) und e) mit Erb-
baurechten belasten, sofern der Wert des Grundstiicks, an
dem ein Erbbaurecht bestellt werden soll, zusammen mit
dem Wert der Grundstiicke, an denen bereits Erbbaurechte
bestellt wurden, 10 % des Wertes des Sondervermogens
nicht tbersteigt. Bei der Berechnung des Wertes des Son-
dervermogens sind die aufgenommenen Darlehen nicht zu
berticksichtigen.

1. Bis zu 49 % des Wertes des Sondervermogens diirfen in
Anlagen gemiaR § 6 Abs. 2 der ,Allgemeinen Vertragsbe-
dingungen” gehalten werden (Héchstliquiditét). Bei der
Berechnung dieser Grenze sind folgende gebundene Mittel
abzuziehen:

die zur Sicherstellung einer ordnungsgemafRen laufenden
Bewirtschaftung bendtigten Mittel;
die fiir die nachste Ausschiittung vorgesehenen Mittel;

die zur Erfiillung von Verbindlichkeiten aus rechtswirksam
geschlossenen Grundstiickskaufvertragen, aus Darlehensver-
tragen, die fiir die bevorstehenden Anlagen in bestimmten
Immobilien und fiir bestimmte BaumaRlnahmen erforderlich
werden, sowie aus Bauvertridgen erforderlichen Mittel, sofern
die Verbindlichkeiten in den folgenden zwei Jahren fallig
werden.

2. Die Vermogensgegenstiande des Sondervermogens gemaR
Absatz 1 konnen auch auf Fremdwédhrung eines Vertrags-
staates des Abkommens tiber den Europédischen Wirtschafts-
raum lauten.

§ 6 Wahrungsrisiko

Die fiir Rechnung des Sondervermogens gehaltenen Vermo-
gensgegenstinde diirfen nur insoweit einem Wahrungsrisiko
unterliegen, als der Wert der einem solchen Risiko unterliegen-
den Vermdgensgegenstinde 30 % des Wertes des Sonderver-
mogens nicht tibersteigt.

§ 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
Ermittlung der Auslastung der nach §51 Abs. 2 InvG festge-
setzten Marktrisikogrenze fiir den Einsatz von Derivaten
entweder den einfachen oder den qualifizierten Ansatz im
Sinne der DerivateV nutzen. Das Nahere regelt der Ver-
kaufsprospekt.

2. Sofern die Gesellschaft den einfachen Ansatz nutzt, darf sie
nur in Derivate investieren, die von Vermogensgegenstanden,
die gemaR § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der , Allgemeinen
Vertragsbedingungen® und von Immobilien, die gemaR § 2
Abs. 1 erworben werden diirfen, abgeleitet sind. Hierbei
beschrankt sie sich entsprechend § 6 Abs. 2 der DerivateV
darauf, ausschlieflich die folgenden Grundformen von De-
rivaten oder Kombinationen aus diesen Derivaten oder
Kombinationen aus Vermogensgegenstanden, die fiir das
Sondervermdgen erworben werden diirfen, mit diesen Deri-
vaten im Sondervermdgen einzusetzen:

a) Terminkontrakte auf Vermogensgegenstande gemaRl §6
Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,Allgemeinen Vertrags-
bedingungen® sowie auf Immobilien gemaR §2 Abs. 1,
Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen;
Optionen oder Optionsscheine auf Vermogensgegen-
stinde gemalkl § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,,All-
gemeinen Vertragsbedingungen“ sowie auf Immobilien
gemall §2 Abs. 1, Zinssatze, Wechselkurse oder Wih-
rungen und auf Terminkontrakte nach Buchstabe a),
wenn sie die folgenden Eigenschaften aufweisen:
aa) eine Ausilibung ist entweder wiahrend der gesamten
Laufzeit oder zum Ende der Laufzeit moglich und
bb) der Optionswert hangt zum Ausiibungszeitpunkt
linear von der positiven oder negativen Differenz
zwischen Basispreis und Marktpreis des Basiswerts
ab und wird null, wenn die Differenz das andere
Vorzeichen hat;
Zinsswaps, Wihrungsswaps oder Zins-Wahrungsswaps;
Optionen auf Swaps nach Buchstabe c), sofern sie die in
Buchstabe b) unter Buchstaben aa) und bb) beschriebe-
nen Eigenschaften aufweisen (Swaptions);
Credit Default Swaps auf Vermdgensgegenstande gemaR
§6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f) der ,,Allgemeinen Vertrags-
bedingungen® sowie auf Immobilien gemaR §2 Abs. 1,
sofern sie ausschlieBlich und nachvollziehbar der Absi-
cherung des Kreditrisikos von genau zuordenbaren Ver-
mogensgegenstanden des Sondervermogens dienen.
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Dabei darf der nach MaRgabe von § 16 DerivateV zu ermitteln-
de Anrechnungsbetrag des Sondervermogens fiir das Zins-
und Aktienkursrisiko oder das Wahrungskursrisiko zu keinem
Zeitpunkt das Zweifache des Wertes des Sondervermdogens
ibersteigen.

3. Terminkontrakte, Optionen oder Optionsscheine auf In-
vestmentanteile gemaR § 6 Abs. 2 Buchstabe d) der ,,Allge-
meinen Vertragsbedingungen® diirfen nicht abgeschlossen
werden.
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4. Sofern die Gesellschaft den qualifizierten Ansatz nutzt, darf
sie — vorbehaltlich eines geeigneten Risikomanagementsys-
tems — in jegliche Derivate investieren, die von Vermogens-
gegenstanden, die gemal § 6 Abs. 2 Buchstaben b) bis f)
der ,,Allgemeinen Vertragsbedingungen® und von Immobili-
en, die gemall § 2 Abs. 1 erworben werden diirfen, oder von
Zinssatzen, Wechselkursen oder Wahrungen, abgeleitet
sind. Hierzu zahlen insbesondere Optionen, Finanztermin-
kontrakte und Swaps sowie Kombinationen hieraus. Dabei
darf der dem Sondervermdgen zuzuordnende potenzielle
Risikobetrag fiir das Marktrisiko zu keinem Zeitpunkt das
Zweifache des potenziellen Risikobetrags fiir das Marktri-
siko des zugehorigen Vergleichsvermogens gemall §9 der
DerivateV iibersteigen.

5. Unter keinen Umstdnden darf die Gesellschaft bei diesen
Geschiften von den in den ,, Allgemeinen und Besonderen
Vertragsbedingungen® oder in dem Verkaufsprospekt ge-
nannten Anlagegrundsitzen und -grenzen abweichen.

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

7. Bei der Ermittlung der Marktrisikogrenze beim Einsatz
von Derivaten darf die Gesellschaft nach §7 der DerivateV
jederzeit vom einfachen zum qualifizierten Ansatz wech-
seln. Der Wechsel zum qualifizierten Ansatz bedarf nicht
der Genehmigung durch die Bundesanstalt, die Gesell-
schaft hat den Wechsel jedoch unverziiglich der Bundesan-
stalt anzuzeigen und im nichstfolgenden Halbjahres- oder
Jahresbericht bekannt zu machen.

§ 8 Wertpapier-Darlehen und
Wertpapier-Pensionsgeschafte

Die §§ 7 und 8 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen® sind
bei den Anlagegrundsitzen und Anlagegrenzen zu bertick-
sichtigen.

§ 9 Anlageausschuss

Die Gesellschaft kann sich bei der Auswahl der fiir das Sonder-
vermdgen anzuschaffenden oder zu verauBernden Immobili-
en des Rates eines Anlageausschusses bedienen, den der Auf-
sichtsrat der Gesellschaft bestellt.

Anteilklassen

§ 10 Anteilklassen

Alle Anteile haben gleiche Rechte; verschiedene Anteilklassen
gemal § 11 Abs. 2 der ,Allgemeinen Vertragsbedingungen®
werden nicht gebildet.

Anteilscheine, Ausgabepreis,
Ricknahmepreis, Rucknahme von
Anteilen und Kosten

§ 11 Anteilscheine

Die Rechte der Anleger werden bei der Errichtung des Sonder-
vermogens ausschlieflich in Anteilscheinen verbrieft.

§ 12 Ausgabe- und Rucknahmepreis

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

§ 13 Kosten”

1. Die Gesellschaft erhilt fiir die Verwaltung des Sonderver-
mogens eine jahrliche Vergiitung bis zur Héhe von 1,00 %
des zum Ende des Geschéaftsjahres festgestellten Wertes des
Sondervermogens. Sie ist berechtigt, hierauf vierteljahrlich
anteilige Vorschiisse zu erheben.

2. Werden fiir das Sondervermdégen Immobilien erworben,
veraulert, bebaut oder umgebaut, so kann die Gesellschaft
jeweils eine einmalige Vergiitung bis zur Hoéhe von 1% des
Kauf- oder Verkaufspreises bzw. der Bau- und Bauneben-
kosten beanspruchen.

Bei fiir Rechnung des Sondervermdgens durchgefiihrten
Projektentwicklungen (Erwerb und Bebauung von Immobi-
lien) kann die Gesellschaft bis zu 2 % der Bau- und Bau-
nebenkosten (einschlieBlich des Grundstiickskaufpreises)
als Vergiitung beanspruchen.

3. Die Depotbank erhilt fiir ihre Tatigkeit eine jahrliche
Vergiitung bis zur Hoéhe von 0,25 %o des zum Ende des Ge-
schiftsjahres festgestellten Wertes des Sondervermogens.

* Diese Regelung unterliegt nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht.

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

a) im Zusammenhang mit dem Erwerb, der Bebauung,
der VerduBerung und der Belastung von Immobilien ent-
stehende Nebenkosten (einschlieBlich Steuern); unab-
hingig von einem tatsachlichen Zustandekommen des
Erwerbs, der Bebauung, der VerduBerung und der Belas-
tung von Immobilien; (Hinweis: giiltig ab 1. April 2010)
bei der Verwaltung von Immobilien entstehende Fremd-
kapital- und Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs-, In-
standhaltungs-, Betriebs- und Rechtsverfolgungskosten)
im Zusammenhang mit dem Erwerb und der Verauerung
von sonstigen Vermogensgegenstianden entstehende
Kosten (einschlieflich Steuern), unabhdngig von einem
tatsdchlichen Zustandekommen des Erwerbs und der
Veraulerung von sonstigen Vermogensgegenstanden;
(Hinweis: giiltig ab 1. April 2010)
bankiibliche Depotgebiihren;
Kosten des Sachverstindigenausschusses und anderer
Sachverstandiger;
f) Kosten fiir den Druck und Versand der fiir die Anleger
bestimmten Jahres- und Halbjahresberichte;
Kosten der Bekanntmachung der Jahres- und Halbjahres-
berichte, der Ausgabe- und Riicknahmepreise und ggf.
Kosten der Bekanntmachung gednderter Vertragsbedin-
gungen sowie der Ausschiittungen und des Auflésungs-
berichtes;
Kosten fiir die Prifung des Sondervermogens durch den
Abschlusspriifer der Gesellschaft sowie die Kosten fiir
die Bekanntmachung der Besteuerungsgrundlagen und
der Bescheinigung, dass die steuerlichen Angaben nach
den Regeln des deutschen Steuerrechts ermittelt wurden;
i) Kosten fiir die Einlosung der Ertragsscheine;
j) Kosten fir die Ertragsschein-Bogenerneuerung;
k) im Zusammenhang mit den Kosten der Verwaltung und
Verwahrung evtl. entstehende Steuern.
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5. Die Regelungen der Abséatze 2 und 4 gelten entsprechend
fiir die von der Gesellschaft fiir Rechnung des Sonderver-
mogens unmittelbar oder mittelbar gehaltenen Beteiligun-
gen an Immobilien-Gesellschaften und deren Immobilien.
Dabei ist der Wert der Immobilien-Gesellschaft bzw. der
Wert der gehaltenen Immobilien anteilig in Hohe der Betei-
ligungsquote anzusetzen. Abweichend hiervon gehen Auf-
wendungen nach Absatz 4, die bei der Immobilien-Gesell-
schaft auf Grund von speziellen Anforderungen des InvG
entstehen, nicht anteilig, sondern in vollem Umfang zu
Lasten des Sondervermogens.

6. Die Gesellschaft hat im Jahresbericht und im Halbjahres-
bericht den Betrag der Ausgabeaufschlage und Riicknahme-
abschldge offen zu legen, die dem Sondervermogen im
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Berichtszeitraum fiir den Erwerb und die Riicknahme 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 verbunden ist
durch (a) eine gemeinsame Verwaltung, (b) Beherrschung
oder (c) eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
Beteiligung von mehr als 10 % des Kapitals oder der Stim-
men, darf die Gesellschaft oder die andere Gesellschaft fiir
den Erwerb und die Riicknahme keine Ausgabeaufschlage
und Riicknahmeabschldge berechnen. Die Gesellschaft hat
im Jahresbericht und im Halbjahresbericht die Vergiitung
offen zu legen, die dem Sondervermogen von der Gesellschaft
selbst, von einer anderen Kapitalanlagegesellschaft, einer
Investment-Aktiengesellschaft mit veranderlichem Kapital
oder einer anderen Gesellschaft, mit der die Gesellschaft
verbunden ist durch (a) eine gemeinsame Verwaltung, (b)
Beherrschung oder (c) eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung von mehr als 10 % des Kapitals oder
der Stimmen oder einer auslandischen Investment-Gesell-
schaft, einschlieBlich ihrer Verwaltungsgesellschaft als
Verwaltungsvergiitung fiir die im Sondervermégen gehalte-
nen Anteile berechnet wurde. Die Verwaltungsvergiitung
ist in diesen Fallen auf maximal 0,25 % beschrankt.

* Diese Regelung unterliegt nicht der Genehmigungspflicht der Bundesanstalt fir

Finanzdienstleistungsaufsicht.

Ertragsverwendung,
Geschaftsjahr und Fondsbezeichnung

§ 14 Ausschuttung

1.

Die Gesellschaft schiittet grundsatzlich die wahrend des
Geschiftsjahres fiir Rechnung des Sondervermdgens an-
gefallenen und nicht zur Kostendeckung verwendeten Ertrage
aus den Immobilien und dem sonstigen Vermogen — unter
Berticksichtigung des zugehorigen Ertragsausgleichs — aus.

. Von den nach Absatz 1 ermittelten Ertrdgen miissen Betrage,

die fiir kiinftige Instandsetzungen erforderlich sind, einbe-
halten werden. Betrdage, die zum Ausgleich von Wertmin-
derungen der Immobilien erforderlich sind, kdnnen einbe-
halten werden.
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3. VerauBerungsgewinne — unter Beriicksichtigung des zuge-
horigen Ertragsausgleichs — und Eigengeldverzinsung fiir
Bauvorhaben, soweit sie sich in den Grenzen der ersparten
marktiiblichen Bauzinsen hilt, konnen ebenfalls zur Aus-
schiittung herangezogen werden.

4. Ausschiittbare Ertrage gemaRl den Absatzen 1 bis 3 konnen
zur Ausschiittung in spateren Geschaftsjahren insoweit vor-
getragen werden, als die Summe der vorgetragenen Ertrage
10 % des jeweiligen Wertes des Sondervermogens zum Ende
des Geschaftsjahres nicht ibersteigt. Ertrage aus Rumpf-
geschiftsjahren konnen vollstindig vorgetragen werden.

5. Im Interesse der Substanzerhaltung konnen Ertrige teilweise,
in Sonderféllen auch vollstandig zur Wiederanlage im
Sondervermogen bestimmt werden.

6. Die Ausschiittung erfolgt jahrlich unmittelbar nach Bekannt-
machung des Jahresberichts gegen Vorlage des aufgerufe-
nen Ertragsscheines bei den in den Ausschiittungsbekannt-
machungen genannten Zahlstellen.

§ 15 Geschaftsjahr

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

§ 16 Fondsbezeichnung

Die Rechte der Anleger aus Anteilscheinen mit der ur-
spriinglichen Namensbezeichnung ,,HAUS-INVEST® und
,HAUS-INVEST europa“ bleiben unberiihrt. Diese Anteil-
scheine besitzen weiterhin Giiltigkeit.
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